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   

    

    

          
  

    







  

      

      

      

      

        

     

       

       

        

         

        

         

        

        

       

      

      

        

       

       

       

         

        

        

        





  

        

          

      

      

      

        

        

         

          

      

         

         

        

       

      

         

         

        

      

      

        

        

      

          

    





  

      

       

        

       

        

      

     

          

 

    

 

  

 

     

 

    

 

    

       






  
   
  
  
  
  
  

 
  
    
    
    
   
   


   
    
  
  
 


   
    
   



 
    
 
  
 

    
    
    
 
 



     
    
 



    
 
 


 
   
  
    
 


   
  
 
   
 


 
   
    
 


   
 
   
 


 
    
 
 


  
    
 
  
 

  
  
 
 


   

     
    
 


  

          



   
   
 
    
 


   
  
 
   
 


 
  
 
 
 


    

    
     
 
 

   
    
  

  
    
 
 
   


  
       
      
 


  
 
 
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


              
                 
                    
                   
       

          



                   

                    

               

                  

               

              

              
              

                   

                   
                    
                    
                    
                  
                     
                     
                       
   

                  
                
                    
                      
      

                      

            

    

         

         

         

         

           

        

          

          

           

            

           

            

           

           

          

         

         

           

          

          

          

            

           

           

           

           

 

          



    

             

         

         

         

           

           

            

             

         

            

            

           

          

         

            

            

           

         

         

           

           

         

             

       

         

          

           

          

           

         


                        


                        


                        


                            


                            


                          
   


                          
 


                          
 


                          


                          
   


                          
 


                          
 


                          
 


                          
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              

            

         


      

   


      

     


      

      


      

       


      

      


      

       


      

     


      


      


      


      


      

 

                  
                  
           

                     
               

                 
                 
                
        

            
      

          



        

          

     

         

    

     

     

     

     

       

    

      

      

       

        

       

        

       

       

      

     

     

       
      
      
      
        
       
       
       
       
         
     
     
     
       
       
        
         
     
        
        
       
      
     
        
        
       
     
     
       
       
     
         
   
     
      
       
      
       
     

      

      

      
      

        

            
          
          



         
       
 

  
   
  
  
  
  
  

 
  
    
    
    
    
   

       
        
       
   

   

       
          
          


      
        

          
  

        

        
   

         
   

        
         

 

          



          
         
           
         
         
           
 

  

       
         
      
          
         
    

 

        
           
          
         
       
         
          
        
       
      
         
         
     



        
       

  

          
         
     

   

         
       
        
      
         
        
       
        
         
      
       
        
       
       
         
          

         
          
        
    

       
         

     

          

      

          


 

       
       
          
         
         

          



  

 

         
        
     

     
          
        
  

       
       
          
      

         
         
   

         
        
       


          
       
        
 
    
        

          
      
      



         
        
  

           
        
           
       
    

        
        

        
 

       
        
        
         
         
        
     

          
        
       
        
       
        
         
           
       
      
        
       
           
        
       

        
         
         
     
        
          
      
       
      
     
        
        
      
       

  

       
          
        
         
        
       
         
       
       

         
          
        
           
          
         
         
          
          
        
         
           
          
           
   

       
             
          
            
           
           
          

          



           
           
            
           
          
          
          
            


        
       
         
        
           
           
          
         
           
          
          
         
           
          
           
         
    

   

          
      
         
          
        
        
          


          
           
          
         


         
          
          
     
        
       
           
       
       
       
          
          
         

        
           
           
            
        
          

        
          
        
        
       

       

         
          
       
      
       
       


    

         
         
        
        
         
        
        
      
        
        
          
         
         
          
         
          
        
       
       
        

        

          
        
        
       
        
    
      
    
   

 

       
       
          
           
       

         
        
        
         

          



        
         
         
   

 

         
            
        
        
        
       
      
       
         
        
   

 

        
     
        
         
         
           
         


 

         
      

          



  

        
        
       
  

        
          
             
           
        
      

         
           
         
             
    

       
 

•        


•        


•         
     
        
      
        

•         
         
  

       
    

•        


•         
          
  

•         
        
    

      
        
     
       
         
      
        
       
   

         
          

        
       
          
       
         
       
       
        
         
       
        
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To the Shareholders of UBS (Irl) ETF plc (the “Company”)

We have enquired into the conduct of the Company for the
financial year ended 31 December 2025, in our capacity as
Depositary to the Company.

This report including the opinion has been prepared for and
solely for the shareholders in the Company as a body, in
accordance with Regulation 34, (1), (3) and (4) in Part 5 of the
European Communities (Undertakings for Collective Investment
in Transferable Securities) Regulations 2011, as amended, (the
"UCITS Regulations"), and for no other purpose. We do not, in
giving this opinion, accept or assume responsibility for any other
purpose or to any other person to whom this report is shown.

Responsibilities of the Depositary

Our duties and responsibilities are outlined in Regulation 34, (1),
(3) and (4) in Part 5 of the UCITS Regulations. One of those
duties is to enquire into the conduct of the Company in each
annual accounting period and report thereon to the
shareholders.

Our report shall state whether, in our opinion, the Company has
been managed in that period in accordance with the provisions
of the Company’s constitution (the "Constitution") and the
UCITS Regulations. It is the overall responsibility of the
Company to comply with these provisions. If the Company has
not so complied, we as Depositary must state why this is the
case and outline the steps which we have taken to rectify the
situation.

Basis of Depositary Opinion

The Depositary conducts such reviews as it, in its reasonable
opinion, considers necessary in order to comply with its duties

as outlined in Regulation 34, (1), (3) and (4) in Part 5 of the
UCITS Regulations and to ensure that, in all material respects,
the Company has been managed (i) in accordance with the
limitations imposed on its investment and borrowing powers by
the provisions of the Constitution and the UCITS Regulations
and (ii) otherwise in accordance with the Constitution and the
appropriate regulations.

Opinion

In our opinion, the Company has been managed during the year,
in all material respects:

(i) in accordance with the limitations imposed on the
investment and borrowing powers of the Company by the
Constitution, the UCITS Regulations and the Central
Bank (Supervision and Enforcement) Act
2013 (Section 48(1); (Undertakings for Collective
Investment in Transferable Securities) Regulations 2019, as
amended, (the "Central Bank UCITS Regulations") and

(ii) otherwise in accordance with the provisions of the
Constitution, the UCITS Regulations and the Central Bank
UCITS Regulations.

State Street Custodial Services (Ireland) Limited
78 Sir John Rogerson’s Quay
Dublin 2
Ireland

23 April 2026
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           

          



           

           

          

         

          

         

             
        
         
           
  

        
    

        
        
       
 

       
      
     
        

         
       
          
       
        
           
     
         
           
     
          

     
      
         
         
         
       
         
          
       
      

         
       
          
        
       
         
         
         
       
          
         
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




















                 

                 

             

                

                

                

               

               

               

              

             

                

                

               

             

             

               

               

             

             

             

      

      

      

      

         

         

         

         

          

        

        

          

          

         

          

         

          

          

         

         

         

         

          

          

           

         

         

         

              

           

         

           

 

        

       

         

         

        

   

        

        

       

 

       

      

     
        

          



         
       
          
       
        
           
     
         
           
     
          

     
      
         
         
         
       
         
          
       
      

         

       

          

        

       

         
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          

         

        

          

         

          

          

         

        

       

   

          



            
         
           


            
        
      
         
      
        
       
            
       
         
         
      
        
        
        
        
            
   

            
         
         

            
         
          
  

            
       
         
            
        

           
         
           
     

            
         
           
   

            
         
           
   

            
      
    
         
          
  

           
       
     
       
      
      
          
         
    

           
        
          
        
 

           
        
          
        
 

           
        
          
        


           
        
          
        

   

          



           
          
           
         
   

           
            
        
     

           
       
          
         
       

            
         
          
        

           
        
      
      
      
       
            
       

           
        
     
      
      
       
           
        

            
         
            
    

            
        
        
       
           
       
      

            
      
          
       
        
      
    
         
         
          
 

            
        
          
       
      
     
     
         
          
        

            
         
        
        
     
     
        
        
           
   

            
        
        
       
      
     
        
       
            
    

          



            
        
        
       
      
     
        
       
            
        

           
         
           
         
    

           
        
          
        
   

            
        
          
        
   

            
        
       
        
     
     
        
        
           
        


            
      
           
       
      
     
     
         
          
       
 

           
        
      
      
      
       
          
          
       

           
         
           
         
         
         
          
        
         
          
         
         
   

           
       
           
        
    

           
         
        
            
         
 

          



            
       
      
          
        
 

            
        
       
          
         
 

           
       
         
          
       
         
          
        
         
        

           
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         
         
         
          
         
         
   

          



        
      
       
         
       
        
     
       
        
     
          
       
         
       
        
        
        
      
       
       
   

          
       
       
        
       
       
      
           
        
          
       
      
        
      
       
        
  

        
       
        
         
        
         
      
        
       
     
     
       
      
       
      
      
        
         

       
         
        
       
       
      
      
         
      
        
        
        
       
        
 

    

    

  

  
       

          



 
 
 
 
 
 
 
 
INDEPENDENT AUDITOR’S REPORT TO THE MEMBERS OF UBS (IRL) ETF PLC 

Report on the audit of the financial statements  

Opinion  

We have audited the financial statements of UBS (Irl) ETF plc (‘the Company’) for the year ended 
31 December 2025, which comprise the Statement of Financial Position, Statement of Comprehensive 
Income, Statement of Changes in Net Assets Attributable to Holders of Redeemable Participating 
Shares, Statement of Cashflows and notes to the financial statements, including the material accounting 
policy information out in note 1. The financial reporting framework that has been applied in their 
preparation is Irish Law and International Financial Reporting Standards (IFRS) as adopted by the 
European Union. 
 
In our opinion the financial statements: 

• give a true and fair view of the assets, liabilities and financial position of the Company as at 
31 December 2025 and of its profit for the year then ended;  

• have been properly prepared in accordance with IFRS as adopted by the European Union; and 

• have been properly prepared in accordance with the requirements of the Companies Act 2014, 
the European Communities (Undertakings for Collective Investment in Transferable Securities) 
Regulations, 2011, and the Central Bank (Supervision and Enforcement) Act 2013 (Section 
48(1)) (Undertakings for Collective Investment in Transferable Securities) Regulations 2019. 

 

Basis for opinion 

We conducted our audit in accordance with International Standards on Auditing (Ireland) (ISAs (Ireland)) 

and applicable law. Our responsibilities under those standards are further described in the Auditor's 

Responsibilities for the Audit of the Financial Statements section of our report. We are independent of 

the Company in accordance with ethical requirements that are relevant to our audit of financial 

statements in Ireland, including the Ethical Standard as applied to public interest entities issued by the 

Irish Auditing and Accounting Supervisory Authority (IAASA), and we have fulfilled our other ethical 

responsibilities in accordance with these requirements. 

We believe that the audit evidence we have obtained is sufficient and appropriate to provide a basis for 

our opinion. 

 

Conclusions relating to going concern 

In auditing the financial statements, we have concluded that the directors’ use of the going concern 
basis of accounting in the preparation of the financial statements is appropriate. Our evaluation of the 
directors’ assessment of the Company’s ability to continue to adopt the going concern basis of 
accounting included: 

• Confirming our understanding of management’s going concern assessment process and also 
engaged with management to understand the key factors which were considered in their 
assessment; 

• Obtaining management’s going concern assessment, which covers at least 12 months from the 
date of approval of the financial statements; 

 
  



 

 

 

 

 

INDEPENDENT AUDITOR’S REPORT TO THE MEMBERS OF UBS (IRL) ETF PLC (CONTINUED) 

• Reviewing and evaluating the reasonability of the key factors considered by management in 
making their assessment of going concern including consideration of the availability of liquid 
assets to meet ongoing operational costs and known future capital activity in the Company. In 
assessing these, we obtained and reviewed the liquidity terms which the Company offers to 
investors together with reviewing post year-end capital activity and enquiring of management 
as to whether there are any subsequent events, including performance, that might give rise to 
conditions which could lead management to discontinue the operations of the Company. 
 

• Reviewing the Company’s going concern disclosures included in the annual report in order to 
assess that the disclosures were appropriate and in conformity with the reporting standards.   

 

Conclusion 

Based on the work we have performed, we have not identified any material uncertainties relating to 
events or conditions that, individually or collectively, may cast significant doubt on the Company’s ability 
to continue as a going concern for a period of at least twelve months from when the financial statements 
are authorised for issue. 

Our responsibilities and the responsibilities of the directors with respect to going concern are described 
in the relevant sections of this report. However, because not all future events or conditions can be 
predicted, this statement is not a guarantee as to the Company’s ability to continue as a going concern. 

  



 

 

 

 

 

INDEPENDENT AUDITOR’S REPORT TO THE MEMBERS OF UBS (IRL) ETF PLC (CONTINUED) 

Key audit matters  

Key audit matters are those matters that, in our professional judgment, were of most significance in our 

audit of the financial statements of the current period and include the most significant assessed risks of 

material misstatement (whether or not due to fraud) that we identified, including those which had the 

greatest effect on: the overall audit strategy, the allocation of resources in the audit; and directing the 

efforts of the engagement team. These matters were addressed in the context of our audit of the 

financial statements as a whole, and in forming our opinion thereon, and we do not provide a separate 

opinion on these matters.  

Risk Our response to the risk Key observations 
communicated to the 
Board of Directors 

Existence of Financial 

assets and Financial 

Liabilities  at fair value 

through profit or loss 

We have considered existence 
of financial assets at fair value 
through profit or loss (with a 
fair value of USD 
50,306,627,968 (2024: USD 
38,124,127,945)) and financial 
liabilities at fair value through 
profit or loss (with a fair value 
of USD 11,974,005 (2024: 
(USD 152,131,889)) as a key 
audit matter as it is a key driver 
of the Company’s performance 
and net asset value. 

Refer to Note 3 in the financial 

statements. 

We obtained the listing of financial assets 
and financial liabilities at fair value through 
profit or loss as at 31 December 2025 from 
the administrator. 

We assessed the reasonableness of the 
existence for all financial assets and 
financial liabilities at fair value through profit 
or loss by: 

► obtaining an understanding and 
evaluating the key controls that have 
been implemented over the 
reconciliation process for financial 
assets and financial liabilities at value 
through profit or loss. This includes 
obtaining the service organisation 
auditor’s report of the administrator and 
depository and identifying the key 
controls in place at the administrator 
and depository over the investment 
reconciliation process 
 

► obtaining independent confirmations 
directly from the counterparty and 
depositary of each of the financial 
assets and financial liabilities at fair 
value through profit or loss held at year-
end and investigating any material 
differences identified to confirm the 
existence of these financial assets and 
financial liabilities at fair value through 
profit or loss. 

No issues have been 
noted from the 
performance of our 
procedures over this 
key audit matter. 



 

 

 

 

 

INDEPENDENT AUDITOR’S REPORT TO THE MEMBERS OF UBS (IRL) ETF PLC (CONTINUED) 

Key audit matters (continued) 

Risk Our response to the risk Key observations 
communicated to the 
Board of Directors 

Valuation of Financial assets 

and Financial Liabilities at 

fair value through profit or 

loss 

We have considered valuation 
of financial assets at fair value 
through profit or loss (with a 
fair value of USD 
50,306,627,968 (2024: USD 
38,124,127,945)) and financial 
liabilities at fair value through 
profit or loss (with a fair value 
of USD 11,974,005 (2024: 
(USD 152,131,889)) as a key 
audit matter as it is a key driver 
of the Companys’ performance 
and net asset value. 

Refer to Note 1 and Note 3 in 
the financial statements. 

We obtained the listing of financial assets 

and financial liabilities at fair value through 

profit or loss as at 31 December 2025 from 

the administrator. 

We assessed the reasonableness of the 

valuation for all financial assets and 

financial liabilities at fair value through profit 

or loss by:  

► obtaining an understanding and 
evaluating the key controls that have 
been implemented over the valuation 
process for financial assets and 
financial liabilities at fair value through 
profit or loss. This includes obtaining 
the service organisation auditor’s 
report of the administrator and 
identifying the key controls in place at 
the administrator over the investment 
valuation process;  

► comparing values to quoted prices or 

vendor prices; or recalculating fair 

value using industry standard models, 

assessing the reasonableness of the 

assumptions and data inputs used by 

the Directors to value these financial 

assets and financial liabilities at fair 

value through profit or loss. 

No issues have been 
noted from the 
performance of our 
procedures over this 
key audit matter. 

 
Our application of materiality  

We apply the concept of materiality in planning and performing the audit, in evaluating the effect of 

identified misstatements on the audit and in forming our audit opinion.   

Materiality 

The magnitude of an omission or misstatement that, individually or in the aggregate, could reasonably 

be expected to influence the economic decisions of the users of the financial statements. Materiality 

provides a basis for determining the nature and extent of our audit procedures. 

We determined materiality for the Company to be 0.5% (2024: 0.5%) of each sub-fund’s Net Asset 

Value. We believe that Net Asset Value provides us with appropriate measurement basis since the 

users of the financial statements may focus more on this than on earnings. 



 

 

 

 

 

INDEPENDENT AUDITOR’S REPORT TO THE MEMBERS OF UBS (IRL) ETF PLC (CONTINUED) 

During the course of our audit, we reassessed initial materiality and made no changes to it. 

Performance materiality 

The application of materiality at the individual account or balance level.  It is set at an amount to reduce 

to an appropriately low level the probability that the aggregate of uncorrected and undetected 

misstatements exceeds materiality. 

On the basis of our risk assessments, together with our assessment of the Company’s overall control 

environment, our judgement was that performance materiality was 75% of our planning materiality 

(2024: 75%). We have set performance materiality at this percentage due to our knowledge of the 

Company’s industry. 

Reporting threshold 

An amount below which identified misstatements are considered as being clearly trivial. 

We agreed with the Board of Directors that we would report to them all uncorrected audit differences in 

excess of 5% (2024: 5%) of our defined materiality, as well as differences below that threshold that, in 

our view, warranted reporting on qualitative grounds.  

We evaluate any uncorrected misstatements against both the quantitative measures of materiality 

discussed above and in light of other relevant qualitative considerations in forming our opinion. 

An overview of the scope of our audit  

Tailoring the scope 

Our assessment of audit risk, our evaluation of materiality and our allocation of performance materiality 

determine our audit scope for the Company. This enables us to form an opinion on the financial 

statements. We take into account size, risk profile, the organisation of the Company and effectiveness 

of controls, including controls and changes in the business environment when assessing the level of 

work to be performed. All audit work was performed directly by the audit engagement team. 

 

Other information 

The directors are responsible for the other information. The other information comprises the information 

included in the Annual Report other than the financial statements and our auditor’s report thereon. Our 

opinion on the financial statements does not cover the other information and, except to the extent 

otherwise explicitly stated in our report, we do not express any form of assurance conclusion thereon.  

Our responsibility is to read the other information and, in doing so, consider whether the other 

information is materially inconsistent with the financial statements or our knowledge obtained in the 

audit or otherwise appears to be materially misstated. If we identify such material inconsistencies or 

apparent material misstatements, we are required to determine whether there is a material 

misstatement in the financial statements or a material misstatement of the other information. If, based 

on the work we have performed, we conclude that there is a material misstatement of this other 

information, we are required to report that fact. 

We have nothing to report in this regard. 

 
 



 

 

 

 

 

INDEPENDENT AUDITOR’S REPORT TO THE MEMBERS OF UBS (IRL) ETF PLC (CONTINUED) 

Opinions on other matters prescribed by the Companies Act 2014 

In our opinion, based solely on the work undertaken in the course of the audit, we report that:  

• the information given in the directors’ report for the financial year ended for which the financial 
statements are prepared is consistent with the financial statements; and  

• the directors’ report, other than those parts relating to sustainability reporting where required 
by Part 28 of the Companies Act 2014, has been prepared in accordance with applicable legal 
requirements. 

We have obtained all the information and explanations which, to the best of our knowledge and belief, 
are necessary for the purposes of our audit. 

In our opinion the accounting records of the Company were sufficient to permit the financial statements 
to be readily and properly audited and the financial statements are in agreement with the accounting 
records. 

In addition we report, in relation to information given in the Corporate Governance Statement within 
the Directors’ report in the Financial Statements, that: 

• based on knowledge and understanding of the company and its environment obtained in the 
course of our audit, no material misstatements in the information identified above have come to 
our attention;  

• based on the work undertaken in the course of our audit, in our opinion:  

• the description of the main features of the internal control and risk management systems 
in relation to the process for preparing the financial statements, are consistent with the 
financial statements and have been prepared in accordance with the Companies Act 
2014; and 

• the Corporate Governance Statement contains the information required by the 
Companies Act 2014. 

Matters on which we are required to report by exception 

Based on the knowledge and understanding of the Company and its environment obtained in the course 
of the audit, we have not identified material misstatements in the directors' report. 

The Companies Act 2014 requires us to report to you if, in our opinion, the disclosures required by 
sections 305 to 312 of the Act, which relate to disclosures of directors’ remuneration and transactions 
are not complied with by the Company. We have nothing to report in this regard. 
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Respective responsibilities 

Responsibilities of directors for the financial statements  

As explained more fully in the directors’ responsibilities statement set out on pages 19-20, the directors 
are responsible for the preparation of the financial statements in accordance with the applicable 
financial reporting framework that give a true and fair view, and for such internal control as they 
determine is necessary to enable the preparation of financial statements that are free from material 
misstatement, whether due to fraud or error.  

In preparing the financial statements, the directors are responsible for assessing the Company’s ability 
to continue as going concerns, disclosing, as applicable, matters related to going concern and using 
the going concern basis of accounting unless management either intends to liquidate the Company or 
to cease operations, or has no realistic alternative but to do so. 

Auditor’s responsibilities for the audit of the financial statements 

Our objectives are to obtain reasonable assurance about whether the financial statements as a whole 
are free from material misstatement, whether due to fraud or error, and to issue an auditor's report that 
includes our opinion. Reasonable assurance is a high level of assurance, but is not a guarantee that an 
audit conducted in accordance with ISAs (Ireland) will always detect a material misstatement when it 
exists. Misstatements can arise from fraud or error and are considered material if, individually or in the 
aggregate, they could reasonably be expected to influence the economic decisions of users taken on 
the basis of these financial statements.  

Explanation to what extent the audit was considered capable of detecting irregularities, 
including fraud 

Irregularities, including fraud, are instances of non-compliance with laws and regulations. We design 
procedures in line with our responsibilities, outlined above, to detect irregularities, including fraud, that 
could reasonably be expected to have a material effect on the financial statements. The risk of not 
detecting a material misstatement due to fraud is higher than the risk of not detecting one resulting from 
error, as fraud may involve deliberate concealment by, for example, forgery or intentional 
misrepresentations, or through collusion.  In addition, the further removed any non-compliance is from 
the events and transactions reflected in the financial statements, the less likely it is that our procedures 
will identify such non-compliance.  The extent to which our procedures are capable of detecting 
irregularities, including fraud is detailed below.  However, the primary responsibility for the prevention 
and detection of fraud rests with both those charged with governance of the Company and 
management.   

Our approach was as follows:  

• We obtained an understanding of the legal and regulatory frameworks that are applicable to the 
Company and determined that the most significant are the Companies Act 2014, the Undertaking 
for Collective Investment in Transferable Securities pursuant to the provisions of the European 
Communities (Undertakings for Collective Investment in Transferable Securities) Regulations 2011 
and the Central Bank (Supervision And Enforcement) Act 2013 (Section 48(1)) (Undertakings for 
Collective Investment in Transferable Securities) Regulations 2019. 
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• We understood how the Company is complying with those frameworks by updating our 
understanding of the adequate system of internal control in place. We also considered the 
existence of independent service providers, proper segregation of duties and the regulated 
environment in which the Company operates, which may reduce opportunities for fraud to take 
place.  

• We assessed the susceptibility of the Company’s financial statements to material misstatement, 
including how fraud might occur by management override of controls. 

• Based on this understanding we designed our audit procedures to identify non-compliance with 
such laws and regulations. Our procedures involved inquiries to those charged with governance 
into possible instances of non-compliance with laws and regulations, review of board meeting 
minutes during the year and obtaining representation from the management.  

A further description of our responsibilities for the audit of the financial statements is located on the 
IAASA's website at: https://iaasa.ie/wp-content/uploads/docs/media/IAASA/Documents/audit-
standards/Description_of_auditors_responsibilities_for_audit.pdf. This description forms part of our 
auditor's report. 

Other matters which we are required to address 

We were appointed by the Directors on 11 November 2021 to audit the financial statements for the year 
ending 31 December 2021 and subsequent financial periods. The period of total uninterrupted 
engagement including previous renewals and reappointments of the firm is 5 years. 

The non-audit services prohibited by IAASA’s Ethical Standard were not provided to the Company and 
we remain independent of the Company in conducting our audit. 

Our audit opinion is consistent with the additional report to the board of directors. 

The purpose of our audit work and to whom we owe our responsibilities 

Our report is made solely to the Company’s members, as a body, in accordance with section 391 of the 
Companies Act 2014. Our audit work has been undertaken so that we might state to the Company’s 
members those matters we are required to state to them in an auditor’s report and for no other purpose. 
To the fullest extent permitted by law, we do not accept or assume responsibility to anyone other than 
the Company and the Company’s members, as a body, for our audit work, for this report.  

 

 

Lisa Kealy  
for and on behalf of  
Ernst & Young Chartered Accountants and Statutory Audit Firm 

Office: Dublin 

Date: 28 April 2026 

https://iaasa.ie/wp-content/uploads/docs/media/IAASA/Documents/audit-standards/Description_of_auditors_responsibilities_for_audit.pdf
https://iaasa.ie/wp-content/uploads/docs/media/IAASA/Documents/audit-standards/Description_of_auditors_responsibilities_for_audit.pdf
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      

       

       

     

     

   

          

   
    

          





  

 

 



  

 

 



  

  

 



 

        




    

     

       

       

        

   

    

     

 

         

       

     

      

       

       

     

     

   

          

   
    

          





  



 



 



   

 

 



   

 

  



 

        




    

     

       

       

        

   

    

    

     

 

         

       

     

      

       

       

     

     

   

          

   
    

          





   

 

 



   

 

 



  

 

 



 

        




    

     

       

       

        

   

       

    

    

     

 

         

       

     

      

       

       

     

     

   

          

   
    

          




  

  



  

  



  

  

 



 

        




    

     

       

       

        

   

      

    

     

 

         

       

     

       

       

     

     

   

          

   
    

          





  

 

 



  





 



  

 

 



 

        




    

     

       

       

        

   

      

    

     

 

         

     

       

     

      

       

       

     

     

   

          

   
    

          





 

 

 

  



  



 

 



  

  

 



 

        




    

     

       

        

   

    

     

 

      

       

       

     

     

   

          

   
    

          





  

  

 



  

  

 



  

   

  



 

        




    

     

       

       

        

   

    

     

 

      

       

       

     

     

   

          

   
    

          





  



 



 

 

 



  



 



 

        




    

     

       

        

   

    

     

 

      

       

       

     

     

   

          

   
    

          





  

 

  



  

 

  



  

 

 

 



 

        




    

     

       

        

   

      

       

    

     

 

     

      

       

       

     

     

   

          

   
    

          





  

  

 

 



  

  



   

  

 



 

        




    

     

       

       

        

   

      

    

     

 

         

       

       

      

       

       

     

     

   

          

   
    

          





  





 

 



  

 

  



  

 

 



 

        




    

       

       

    

    

     

 

      

       

       

     

     

   

          

   
    

          





  



 



    

 

 



  

 



  



 

        




    

     

       

        

   

    

     

 

       

       

     

     

   

          

   
    

          





  

 

  



  



 



  

  



 

        




    

     

       

        

   

      

    

     

 

         

     

       

       

     

     

   

          

   
    

          





   

 

 



   

 

 



  



 



 

        




    

     

       

       

        

   

      

    

     

 

         

       

     

      

       

       

     

     

   

          

   
    

          





  



   

 



 

 



 

 

 



 

        




    

       

       

      

    

     

 

       

       

       

     

     

   

      

      

          

   
    

          





  

   



   

   



  

   



 

        




    

       

    

     

 

      

       

       

     

     

   

      

          

   
    

          




   

   



 

 

 



  

 



 

        




    

     

       

       

        

   

      

       

    

    

     

 

         

     

       

     

       

      

      

       

       

    


     

   

      

      

          

      

   

 

  

   
    

          





   

 



   

 



   

 



 

        




    

     

       

       

        

   

    

    

     

 

         

     

       

      

       

       

     

     

   

          

   
    

          




   

 



  

  

 



  

 



 

        




    

       

       

        

   

       

    

    

     

 

         

     

       

     

      

       

       

     

     

   

          

   
    

          





  

 

 



  

 

 



  

  

 



 

        




    

     

       

       

        

   

      

    

     

 

         

     

       

     

       

       

     

     

   

          

   
    

          





  



 



 



   

 

 



   

 

  



 

        




    

       

       

        

   

    

    

     

 

         

     

       

     

       

       

     

     

   

          

   
    

          





   

 

 



   

 

 



  

 

 



 

        




    

     

       

       

        

   

      

       

    

    

     

 

         

     

       

     

      

       

       

     

     

   

          

   
    

          




  

  



  

  



  

  

 



 

        




    

     

       

       

        

   

      

       

    

    

     

 

         

     

       

     

       

      

     

       

       

     

     

   

          

   
    

          





  

 

 



  





 



  

 

 



 

        




    

     

       

       

        

   

      

    

     

 

         

     

       

     

      

       

       

     

     

   

          

   
    

          





 

 

 

  



  



 

 



  

  

 



 

        




    

       

        

   

    

     

 

         

     

      

       

       

     

     

   

          

   
    

          





  

  

 



  

  

 



  

   

  



 

        




    

     

       

       

        

   

    

    

     

 

         

     

      

       

       

     

     

   

          

   
    

          





  



 



 

 

 



  



 



 

        




    

     

       

        

   

    

     

 

         

     

      

       

       

     

     

   

          

   
    

          





  

 

  



  

 

  



  

 

 

 



 

        




    

       

        

   

       

    

     

 

         

     

      

     

       

       

     

     

   

          

   
    

          





  

  

 

 



  

  



   

  

 



 

        




    

       

       

        

   

      

       

    

     

 

         

     

       

     

      

       

       

     

     

   

          

   
    

          





  





 

 



  

 

  



  

 

 



 

        




    

       

      

    

    

     

 

         

       

     

       

       

     

     

   

      

      

          

   
    

          





  



 



    

 

 



  

 



  



 

        




    

     

       

        

   

    

     

 

         

     

     

       

       

     

     

   

      

      

      

          

   
    

          





  

 

  



  



 



  

  



 

        




    

       

        

   

      

    

     

 

         

     

     

      

       

       

     

     

   

      

          

   
    

          





   

 

 



   

 

 



  



 



 

        




    

     

       

       

        

   

      

    

     

 

         

     

       

       

       

     

     

   

      

          

   
    

          





  

 



 

        




  

   

     

     

          

    

     

  

  

   

 

         

   

     

   

     

    

   

     

           

       

          

   
    

          





   

 



  



 



  



 





               

     

       

    

     



     

    

    

 

    

     



    

        

       

     

                       



          

   
       

          





   

 



 



  

 



  

 





               

     

       

    

     



     

    

    

 

    

     



    

        

       

     

                       



          

   
       

          





  

 

 



  

 

 



  

 



 





               

     

       

    

     



     

    

    

 

    

     



    

        

       

     

                       



          

   
       

          





  



 



 



  



 

 



  



 

  





               

     

       

    

     



     

    

    

 

    

     



    

        

       

     

                       



          

   
       

          





  



 

 



  



 

 



  





 





               

     

       

    

     



     

    

    

 

    

     



    

        

       

     

                       



          

   
       

          





  

  



  

  



  

  

 





               

     

    

     



     

    

    

 

    

     



    

        

       

     

                       



          

   
       

          





  





 



  





 



  

 

 





               

     

    

     



     

    

    

 

    

     



    

        

       

     

                       



          

   
       

          





 

 

 

  



  



 

 



  

 



 





               

     

    

     



     

    

    

 

     



    

        

       

     

                       



          

   
       

          
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

  





               

     

    

     



     

    

    

 

     



    

        

       

     
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
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          
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

 





               

     

    

     



     

    

    

 

     



    

        

       

     

                       



          

   
       

          
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 

  



  

 

  



  

 





 





               

     

    

     



     

    

    

 

    

     



    

        

       

     

                       



          

   
       

          





  

  





 



  

  



   

  

 





               

     

    

     



     

    

    

 

     



    

     

        

       

     

                       



          

   
       

          





  





 

 



  

 

  



  



 

 





               

     

     

    

     



     

    

    

 

    



    

        

       

     

                       



          

   
       

          





  



 



   







 



  

 



  





               

     

    

     



     

    

    

 

     



    

        

       

     

                       



          

   
       

          





  

 

  



  



 



  

  





               

     

    

     



     

    

    

 

    

     



    

        

       

     

                       



          

   
       

          





  



 

 



   

 

 



  



 





               

     

    

     



     

    

    

 

    

     



    

        

       

     

                       



          

   
       

          





  



  



 



 

 



 

 

 





               

     

       

    

     



     

    

    

 

    

     



    

        

       

     

      

      

                       


          

   
       

          





  

  





   

  





  

  







               

     

    

     



     

    

    



    

        

       

     

      

                       


          

   
       

          





   

  





 

 

 



  

 





               

     

     

       

    

     



     

    

    

 

    

     



    

     

        

      

      

      

      

                       


          

   
       

          





   

 



  



 



  



 





               

     

       

    

     



     

    

    

 

    

     



    

        

       

     

                       



          

   
       

          





   

 



 



  

 



  

 





               

     

       

    

     



     

    

    

 

    

     



    

        

       

     

                       



          

   
       

          





  

 

 



  

 

 



  

 



 





               

     

       

    

     



     

    

    

 

    

     



    

        

      

      

                       



          

   
       

          





  



 



 



  



 

 



  



 

  
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    

    

 

    

     



    

        

       

     

                       



          

   
       

          





  





 



  





 



  

 

 





               

     

    

     



     

    

    

 

    

     



    

        

       

     

                       



          

   
       

          





 

 

 

  



  



 

 



  

 



 





               

     

    

     



     

    

    



    

        

       

     

                       



          

   
       

          





  

 



 



  

 



 



  

  



  





               

     

    

     



     

    

    

 

     



    

        

       

     

                       



          

   
       

          





  



 



 

 

 



  



 





               

     

    

     



     

    

    

 

     



    

        

       

     

                       



          

   
       

          





  

 

  



  

 

  



  

 





 





               

     

    

     



     

    

    

 

    

     



    

        

       

     

                       



          

   
       

          





  

  





 



  

  



   

  

 





               

     

    

     



     

    

    

 

     



    

        

       

     

                       



          

   
       

          





  





 

 



  

 

  



  



 

 





               

     

     

    

     



     

    

    

 

    

     



    

        

      

      

      

      

                       


          

   
       

          





  



 



   







 



  

 



 







               

     

    

     



     

    

    

 

     



    

        

      

      

      

      

      

                       


          

   
       

          





  

 

  



  



 



  

  





               

     

    

     



     

    

    

 

     



    

        

      

      

      

                       


          

   
       

          





  



 

 



   

 

 



  



 





               

     

    

     



     

    

    

 

     



    

        

      

      

      

                       


          

   
       

          





  

 





             

   

   

     

  

   



   

  

  

 

  

   



  

      

           

                       



          

   
       

          



   
 



  


 


  


 


         
     

 

           
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       

     

     

     

     

     

     

     

     

     

       

     

     

     

     

     

     

     

     

     

       
    
       

          



   
 



 


  
 



  
 



           

     

     

     

     

     

     

     

     

     

          

       
    
       

          



  
 
 



  
 
 



  
 


 



          
    

 

           

           

       

        
    

           
   

           

     

     

     

     

     

       

     

     

     

     

     

       

     

     

     

     

     

           

     

     

     

     

     

          

       
    
       

          



  


 

 



  


 
 



  


 
  



          
    

 

           

           

       

        
    

          
    

           

     

     

     

     

     

       

     

     

     

     

     

     

       

     

     

     

     

     

           

     

     

     

     

     

     

          

       
    
       

          



   
 

 


  


 
 



  



 



         
     

 

           

           

       

        
    

          
    

           

     

     

     

     

     

     

     

       

     

     

     

     

     

     

     

       

     

     

     

     

     

     

     

       
    
       

          



   
 

 


  


 
 



  



 



           

     

     

     

     

     

     

     

          

       
    
       

          



  
  



  
  



  
  

 


         
     

 

           

           

       

        
    

          
    

           

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

       

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

       

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

       
    
       

          



  
  



  
  



  
  

 


           

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

          

       
    
       

          



  
 

 


  



 



  
 
 



         
     

 

           

           

       

        
    
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           

     

     

     

     

     

       

     

     

     

     

     
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     
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       
    
       

          



  
 

  


  
 

  


  
 



 



         
     

 

           

           

       

        
    

          
    

           

     

     

       

     

     

       

     

     

           

     

     

          

       
    
       

          
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 
 



  
  



   
  

 


         
     

 

           

           

       

        
    

          
    

           

     

     

     

       

     

     

       

     

     

           

     

     

     

          

       
    
       

          



  



 
 



  
 

  


  


 
 



          
    

 

           

           

       

        
    

           
   

           

     

     

     

     

     

     

       

     

       

     

     

           

     

     

     

     

     

     

          

       
    
       

          



  

 



   




 



  
 


  



          
    

 

           

           

       

        
    

          
    

           

     

     

       

     

     

       

     

           

     

     

          

       
    
       

          



  
 
  



  

 



  
  



          
    

 

           

           

       

        
    

          
    

           

     

     

       

     

     

       

     

     

           

     

     

          

       
    
       

          



   
 

 


   
 

 


  

 



         
     

 

           

           

       

        
    

          
    

           

     

     

     

       

     

     

     

     

       

     

     

     

     

           

     

     

     

     

          

       
    
       

          



   
   

 


 
 



 
 

 


        
      

 

           

           

       

        
    

          
    

           

       

     

     

     

       

     

     

           

     

     

     

      

          

       
    
       

          



  
   



   
  




  
  




         
     

 

           

           

       

        
    

          
    

           

       

     

           

     

      

          

       
    
       

          





   
  




 
 

 


  
 



       
       

 

           

           

       

       

    

      

        
      

           

       

    

    

           

    

    

      

      

          

       
    
       

          



   
 



  


 


  


 


         
     

 

           

           

       

        
    

          
    

           

     

     
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     

       

     

     

     

     

     

     

     

       

     

     

     

     

     

     

     

           

     

     

     

     

     

     

     
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       
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          
    
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     

     

     

     
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     

     

     

     

     

     

     

     
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     

     

     

     

     

     
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       

          



   
 



 


  
 



  
 



           

     

     

     

     

     

     

     

     

          

       
    
       

          



  
 
 



  
 
 



  
 


 



          
    

 

           

           

       

        
    

           
   

           

     

     

     

     

     

       

     

     

     

     

     

       

     

     

     

     

     

           

     

     

     

     

     

          

       
    
       

          



  


 

 



  


 
 



  


 
  



          
    

 

           

           

       

        
    

          
    

           

     

     

     

     

     

       

     

     

     

     

     

       

     

     

     

     

     

           

     

     

     

     

     

          

       
    
       

          



   
 

 


  


 
 



  



 



         
     

 

           

           

       

        
    

          
    

           

     

     

     

     

     

     

     

     

       

     

     

     

     

     

     

     

     

       

     

     

     

     

     

     

     

     

       
    
       

          



   
 

 


  


 
 



  



 



           

     

     

     

     

     

     

     

          

       
    
       

          



  
  



  
  



  
  

 


         
     

 

           

           

       

        
    

          
    

           

     

     

     

     

     

     

     

     

     

       

     

     

     

     

     

     

     
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     

     

     

     

     

           

     

     

     

     

     

          

       
    
       

          



 
 

 
  



  


 
 



  
 


 



          
    

 

           

           

       

        
    

          
    

           

     

     

       

     

           

     

     

          

       
    
       

          



  
  

 


  
 


 



  
  


  



         
     

 

           

           

       

        
    

          
    

           

     

     

     

       

     

     

       

     

     

     

           

     

     

     

          

       
    
       

          



   
 



 
 

 


  

 



        
      

 

           

           

       

        
    

          
    

           

     

     

     

       

     

     

       

     

     

     

           

     

     

     

          

       
    
       

          



  
 

  


  
 

  


  
 



 



         
     

 

           

           

       

        
    

          
    

           

     

     

     

       

     

     

     

       

     

     

     

           

     

     

          

       
    
       

          



  
  

 
 



  
  



   
  

 


         
     

 

           

           

       

        
    

          
    

           

     

     

     

       

     

     

       

     

     

           

     

     

     

          

       
    
       

          



  



 
 



  
 

  


  


 
 



          
    

 

           
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

  


 


  
  



          
    

 

           

           

       

         
   

          
    

           

       

     

     

       

     

     

           

     

     

      

          

       
    
       

          



   
 

 


   
 

 


  


 


         
     

 

           

           

       

        
    

          
    

           

       

     

     

     

       

     

     

     

           

     

     

     

      

          

       
    
       

          





  
 



             

 

         

         

     

        
  

    

             

          

       
    
       

          





   

 



   

 



   

 



    

        

    

 

    

         

     

   

               

       

       

      

     

       

      

      

     

        

 

          

            

            

          

         

             

             

  

      

    

 

     

     

        

      

          

   
       

          





  

  



  

  

 



  

 



    

        

    

 

    

         

     

   

               

       

       

      

     

      

      

      

     

       

 

          

            

            

         

         

             

             

  

      

    

 

     

     

        

      

          

   
       

          





   

  



   

  



  

  

 



    

        

    

 

    

         

     

   

               

       

       

      

     

      

      

     

       

 

          

            

            

         

         

             

             

  

      

    

 

     

     

        

      

          

   
       

          





  

  

 





   

  





   

  

 



    

        

    

 

         

     

   

               

       

       

      

     

       

      

      

     

        

 

          

            

            

     

     

          

         

             

             

  

      

    

 

     

     

        

      

          

   
       

          





   

 

 



   

   



  

 

 



    

        

    

 

    

         

     

   

               

       

       

      

     

       

      

      

     

        

 

          

            

            

          

         

             

             

  

      

    

 

     

     

        

      

          

   
       

          





  

  



  

  



   

   



    

        

    

 

    

         

     

   

               

       

       

      

     

       

      

      

     

        

 

          

            

            

     

     

          

         

             

             

  

      

    

 

     

     

        

      

          

   
       

          





  

 

 



  

 

 



   

  



    

        

    

 

    

         

     

   

               

       

       

      

     

       

      

     

        

 

          

            

            

          

         

             

             

  

      

    

 

     

     

        

      

          

   
       

          





  

 

   



  

  

 



  

  

 



    

        

    

 

    

         

     

   

               

       

       

      

     

       

      

     

        

 

            

            

          

         

             

             

  

      

 

     

     

        

      

          

   
       

          





  

  

 



  

  

 



   

  

  



    

        

    

 

    

         

     

   

               

       

       

      

     

       

      

      

     

        

 

            

            

          

         

             

             

  

      

 

     

     

        

      

          

   
       

          





  

  



  

  



  

  



    

        

    

 

    

         

     

   

               

       

       

      

     

       

      

     

       

 

            

            

         

         

             

             

  

      

 

     

     

        

      

          

   
       

          





  

  

 



   

  





  

  

 





    

        

    

 

    

         

     

   

               

       

       

      

     

      

      

     

       

 

          

            

            

     

         

         

             

             

  

      

    

 

     
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 

    

         
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      

     

       

      
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     

     

         

         

             

             

  

      

 

     

     

        

      

          

   
       
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    
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     

   

               

    

       

       

      

     

       

      

      

     

        

 

          

            

            

          

         

             

             

  

      

 

     

     

        

      

          

   
       

          





  

  



   

 

 





  

 

 

 



    

        

    

 

    

         

     

   

               

       

       

      

     

       

      

     

        

 

            

            

          

         

             

             

  

      

 

     

     

        

      

          

   
       

          





   

 

 



  

  



   

 



    

        

    

 

    

         

     

   

               

       

       

      

     

      

      

     

       

 

          

            

            

     

     

         

         

             

             

  

      

 

     

     

        

      

          

   
       

          





   

  





   

  





  

  



    

        

    

 

    

         

     

   

               

       

       

      

     

      

      

     

       

 

          

            

            

         

         

             

             

  

      

    

 

     

     

        

      

          

   
       

          





  

   

  



 

  



  

  



    

        

    

 

         

     

   

               

       

       

      

     

      

      

     

       

 

          

            

            

         

         

             

             

  

      

 

     

     

        

      

      

      

          

   
       

          





  

   



   

   



   

  



    

        

    

 

    

         

     

   

               

       

       

      

     

      

      

     

       

 

            

            

         

         

             

             

  

      

 

     

     

        

      

      

          

   
       

          





   

   



  

  



   





    

       

     

 

    

         

     

   

               

    

       

       

      

     

      

      

      

     

       

 

          

            

            

     

     

         

         

             

     

             

  

      

    

 

     

     

        

      

      

      

          

   
       

          





   

 



   

 



   

 



    

        

    

 

         

     

   

               

       

       

      

     

      

      

      

     

       

 

          

            

            

         

         

             

             

  

      

 

     

     

        

      

          

   
       

          





  

  



  

  

 



  

 



    

        

    

 

         

     

   

               

       

       

      

     

      

      

      

     

       

 

          

            

            

     

     

         

         

             

             

  

      

    

 

     

     

        

      

          

   
       

          





   

  



   

  



  

  

 



    

       

     

 

         

     

   

               

       

       

      

     

       

      

     

        

 

          

            

            

          

         

             

             

  

      

    

 

     

     

        

      

          

   
       

          





  

  

 





   

  





   

  

 



    

        

    

 

         

     

   

               

       

       

      

     

      

      

      

     

       

 

          

            

            

     

     

         

         

             

             

  

      

 

     

     

        

      

          

   
       

          





   

 

 



   

   



  

 

 



    

        

    

 

         

     

   

               

       

       

      

     

      

      

      

     

       

 

          

            

            

         

         

             

             

  

      

    

 

     

     

        

      

          

   
       

          





  

  



  

  



   

   



    

        

    

 

         

     

   

               

       

       

      

     

       

      

     

        

 

          

            

            

     

     

          

         

             

             

  

      

    

 

     

     

        

      

          

   
       

          





  

 

 



  

 

 



   

  



    

        

    

 

         

     

   

               

       

       

      

     

       

      

     

        

 

          

            

            

          

         

             

             

  

      

    

 

     

     

        

      

          

   
       

          





  

 

   



  

  

 



  

  

 



    

        

    

 

         

     

   

               

       

       

      

     

       

      

     

        

 

            

            

         

         

             

             

  

      

 

     

     

        

      

          

   
       

          





  

  

 



  

  

 



   

  

  



    

        

    

 

         

     

   

               

       

       

      

     

       

      

      

     

        

 

            

            

          

         

             

             

  

      

 

     

     

        

      

          

   
       

          





  

  



  

  



  

  



    

        

    

 

         

     

   

               

       

       

      

     

      

      

     

       

 

            

            

         

         

             

             

  

      

 

     

     

        

      

          

   
       

          





  

  

 



   

  





  

  

 





    
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     

        

 

            

            

     

     

          

         

             

             

  

      

    

 

     

     

        

      

          

   
       

          





  

 

   



   

  





  

  





    

       

     

 

         

     

   

               

    

       

       

      

     

      

      

      

     

       

 

          

            

            

         

         

             

             

  

      

    

 

     

     

        

      

      

      

          

   
       

          





  

  



   

 

 





  

 

 

 



    

       

     

 

         

     

   

               

       

       

      

     

       

      

     

        

 

            

            

          

         

             

             

  

      

    

 

     

     

        

      

                            
       

      

      

      

          

   
       

          





   

 

 



  

  



   

 



    

       

     

 

         

     

   

               

       

       

      

     

       

      

     

        

 

            

            

          

         

             

             

  

      

    

 

     

     

        

      

                            
       

                           
        

                           
        

      

          

   
       

          





   

  





   

  





  

  



    

       

     

 

         

     

   

               

       

       

      

     

       

      

     

        

 

            

            

          

         

             

             

  

      

 

     

     

        

      

                            
       

                            
       

                           
        

      

          

   
       

          





   





    

           

 

       

   

 

             

  

     

     

    

   

    

    

    

   

     

 

        

          

          

   

   

       

       

           

   

           

  

    

  

 

   

   

        

      

                            
       

          

   
       

          



     


 


 

 

 

     

     

     

   

       

    

     

     

       

      

     

     

     

     

     

    

     

     

     

     

    

     

      

   

     

      

      

   

      

    

     

     

    

     

    

    

        

    

      

       

          




 


 

 

 

     

      

        

    

      

     

      

      

     

      

   

     

    

     

       

     

     

     

    

      

   

     

    

    

     

      

     

    

   

     

     

    

    

    

     

    

    

    

     

     

     

     

   

        

      

     

     

      

          




 


 

 

 

      

     

      

    

     

     

      

     

       

      

    

      

    

       

    

     

     

     

     

    

   

      

     

      

    

       

    

    

    

     

    

     

     

    

     

    

   

     

     

    

     

    

    

      

     

     

    

    

      

          
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    

      

     

    

     

      

      

     

     

    

   

        

     

    

    

      

        

    

      
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    

     

    

     

     

    

          
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     

    

     

     

     

    

      

     

    

     

   
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      

       

    
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      

    

      

       

     
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    

     

     

     

     

     

       

      

      

    

     

       

    

      

    

     

     

     

      

     
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    

      
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    

     
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    

     

    

     

    

    

    

    

    

    

      

    

      

      

     

       

    

     

     

    

     

     

     

     

      

     

      

     

      

    

    

    

      

     

       

    

    

    

          
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 

     

    

      

      

    

     

    

    

    

     

    

     

    

    

     

    

    

      

    

    

     

    

     

    

     

   

       

    

    

     

     

      

    

      

    

     

      

     

      

     

   

       

     

     

    

    

          




 


 

 

 

    

     

    

     

     

       

    

     

        

     

    

     

     

      

     

     

    

      

      

       

    

     

      

   

     

    

    

   

      

    

     

     

      

    

     

    

    

        

     

      

       

    

   

     

          




 


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 

 

     

     

     

    

     

     

     

     

    

      

     

     

        

     

    

    

      

       

      

    

      

       

     

     

    

      

     

     

    

    

     

    

      

     

    

      

     

    

    

   

     

     

     

    

     

     

   

          




 


 

 

 

      

    

     

      

    

      

     

     

    

        

       

      

     

      

     

    

     

      

    

      

    

      

      

       

     

     

     

     

      

    

    

     

     

     

      

     

    

    

     

    

    

     

      

     

    

      

     

    

          




 


 

 

 

      

     

     

      

     

     

     

     

     

     

     

     

    

     

     

    

    

     

     

     

    

    

     

   

     

      

     

     

     

    

    

    

    

     

     

     

     

      

    

     

     

    

    

     

   

     

     

    

    

          




 


 

 

 

    

    

     

      

      

    

    

    

    

    

     

     

       

    

    

    

    

       

    

    

    

    

    

     

    

     

    

    

     

    

    

    

    

      

    

    

      

    

     

     

    

     

   

     

     

    

    

     

    

       

    

     

          




 


 

 

 

     

     

   

     

      

    

       

    

       

     

       

     

      

   

       

     

    

       

     

     

     

     

     

     

     

    

    

    

    

    

    

     

     

    

    

    

       

   

    

    

      

     

     

         

     

    

       

          




 


 

 

 

     

       

     

   

    

  

          



















 

 

      

      

      

      

      

          

          

           

      

 



 







 

 

           

      

     

 



 

 

           

    

    

   

 

 

         

    

   



                  

          



     


 


 

 

 

     

     

   

       

     

     

     

     

    

     

     

     

     

    

     

      

   

     

      

      

   

      

    

     

     

    

     

    

        

    

      

     

      

        

    

      

     

      

      

     

       

          




 


 

 

 

      

   

     

    

     

       

     

     

     

    

      

   

     

    

    

     

      

    

   

     

    

    

    

     

    

    

    

     

     

     

   

        

      

     

     

      

      

     

      

    

     

      

     

       

      

    

      

    

          




 


 

 

 

       

    

     

     

     

     

    

   

      

      

    

       

    

    

    

     

    

     

    

     

   

     

    

     

    

      

     

    

      

    

      

     

    

      

     

     

   

        

     

    

    

      

        

    

      

          




 


 

 

 

    

      

      

       

    

    

    

     

       

     

     

      

     

    

      

      

     

     

     

     

      

    

      

     

    

       

     

     

        

    

     

     

      

     

    

    

    

    

     

    

     

     

    

   

          




 


 

 

 

        

     

      

       

   

     

     

      

    

     

    

     

     

    

     

     

    

     

     

     

    

      

     

    

     

   

        

       

      

       

    

    

      

      

    

      

       

     

      

    

     

     

     

     
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     
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    

      

    

     
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     

      

     

        

    

      

       

    

     

     

     

    

     

      

    

    

    

    

    

    

      

    

      

      

     

       

    

     

     

    

     
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    
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     
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    
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    
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     

    

    

    

   

       
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    

     

     

      

     

      

   

       

     

     

    

    
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     

    
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     

        

    

      

     

     

    

      

      

    

     

      

   

     

    

    

   
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    

     
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       

    

   

     

     

     

     

    

     

     

     

     

          




 


 

 

 

    

     

     

        

     

    

    

      

       

      

    

      

       

     

     

    

      

     

     

    

    

     

     

      

    

    

   

     

     

    

     

     

   

      

    

     

      

    

      

     

    

          




 


 

 

 

        

       

      

     

      

     

    

     

      

    

      

    

      

      

       

     

     

     

     

      

    

    

     

     

     

      

     

    

    

     

    

     

      

     

      

     

     

      

     

     

     

     

     

     

     

    

     

    

    

     

     

          




 


 

 

 

    

    

     

   

     

     

     

    

    

     

     

     

     

    

    

     

   

     

     

    

     

      

    

     

       

    

    

    

       

    

    

     

    

    

     

    

      

    

      

    

     

     

   

     

    

     

    

    

          




 


 

 

 

     

     

     

   

     

      

    

       

    

       

     

       

     

      

   

       

     

    

       

     

     

     

     

     

     

    

    

    

    

    

    

     

     

    

    

    

       

   

    

      

     

     

         

     

    

       

          




 


 

 

 

     

       

     

   

    

  

      

 



 







 

 

           

      

     
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

 

 

           

    

    

   

 

 

         

     

   



          
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     

     

     

     

   

       

    

     

    

    

    

     

     

     

     

       

      

     

    

      

     

    

     

     

      

     

    

     

     

    

    

    

      

    

     

     

     

     

    

      

     

     

     

      

     

   

       
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     

      

     

       

      

     

     

     

      

   

      

      

    

      

    

     

     

      

     

     

      

    

    

     

      

      

    

     

    

     

      

    

        

    

    

    

        

    

    

     

      

     

      

     

      

     

      

          




 


 

 

 

     

         

       

     

      

      

     

     

      

      

       

     

        

      

    

     

    

     

       

     

    

       

     

    

      

    

      

    

     

     

      

     

     

      

     

      

      

      

      

     

     

     

     

      

       

      

     

   

      

     

     

       

      

      

          
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    

      

      

     

     

     

      

       

      

     

     

      

      

     

     

     

       

       

     

    

    

     

    

     

    

      

      

     

      

   

     

     

      

    

    

    

      

     

     

       

    

     

    

     

      

      

     

    

     

       

   

          




 


 

 

 

     

     

    

    

      

    

    

    

      

    

     

    

    

    

     

     

      

     

     

   

        

    

      

     

     

    

     

      

      

      

     

    

     

    

     

      

     

     

      

    

     

    

    

      

     

     

      

     

     

          




 


 

 

 

       

     

     

    

    

      

    

    

      

    

     

     

    

     

       

    

     

      

       

      

     

     

    

     

     

     

    

      

    

    

     

     

   

     

     

   

      

    

     

     

      

    

       

    

     

    

    

       

    

      

    

          




 


 

 

 

    

     

     

    

    

     

     

    

     

      

    

     

    

     

     

    

    

    

     

   

    

     

     

    

     

    

     

    

    

    

    

       

      

     

     

     

    

    

    

      

    

      

     

     

    

    

      

     

    

     

      

      

     

          




 


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 

 

     

    

   

        

    

    

     

     

     

    

        

    

    

      

        

    

    

    

      

    

    

    

    

      

     

    

      

      

      

       

    

    

    

    

    

    

    

    

    

      

    

    

    

     

     

    

     

     

          




 


 

 

 

       

     

     

     

    

      

     

    

    

      

      

      

     

     

     

      

     

    

     

        

     

      

     

    

      

      

       

      

    

      

    

     

    

      

     

     

    

     

     

    

       

     

     

    

     

        

    

     

     

    

    

          




 


 

 

 

     

       

      

     

    

    

    

     

    

    

    

    

    

     

    

    

    

     

    

     

     

      

    

      

    

    

    

     

   

        

     

      

      

       

    

         

   

     

      

     

      

    

     

      

      

    

     

      

    

          




 


 

 

 

      

     

    

    

    

    

    

    

    

     

     

     

     

        

    

    

    

    

     

      

     

      

     

      

   

      

     

    

     

    

     

     

    

     

     

     

     

    

         

         

      

     

     

    

     

     

     

    

     

          
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     

     

      

     

    

    

      

      

     

    

     

     

         

         

       

      

    

     

    

    

    

    

    

        

    

    

    

     

     

     

   

        

    

       

    

      

       

     

    

    

    

     

    

    

      

      

    

      

       

     

    

          
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       

       

    

      

      

       

    

    

     

    

     

     

    

    

     

    

    

     

    

        

     

      

    

     

    

     

     

    

    

    

    

    

    

     

     

      

    

     

    

     

    

          
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 

    

    

      

    

      

      

     

       

   

    

     

     

      

       

     

    

     

     

     

     

     

     

     

      

     

         

    

      

    

      

    

      

      

      

    

         

       

      

     

       

     

      

    

    

      

     

    

          
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 

 

      

     

    

     

    

      

     

       

    

         

    

      

    

     

    

      

      

    

      

     

     

    

     

    

    

     

    

     

    

     

    

    

    

     

     

     

    

    

      

    

    

     

    

     

    

    

    

    

     

          
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     

     

    

    

     

    

   

       

    

    

     

     

    

    

     

     

      

      

    

      

    

      

    

     

    

      

      

     

      

      

     

     

    

   

       

     

       

     

     

     

     

    

    

    

     

    

    

    

          




 


 

 

 

     

    

    

    

    

     

     

    

     

     

       

    

     

        

     

    

      

      

     

    

    

    

     

      

    

     

     

      

     

    

     

    

      

      

    

       

    

    

     

     

      

   

     

      

     

     

    

       

     

          




 


 

 

 

    

    

       

     

      

    

    

    

    

     

      

       

     

     

      

    

     

      

        

     

     

      

      

       

      

   

      

    

     

    

     

     

      

    

    

    

    

     

     

    

    

    

        

    

     

      

       

     

     

          




 


 

 

 

    

      

     

    

   

     

    

     

     

     

    

     

    

    

     

     

      

      

     

    

     

    

     

    

    

    

    

    

     

      

    

     

     

     

      

     

        

     

    

    

      

      

    

    

    

     

    

       

      

          




 


 

 

 

    

     

      

       

       

     

     

     

    

     

    

    

      

     

     

    

      

    

     

      

    

     

      

     

    

    

     

    

     

      

    

      

    

     

    

     

    

      

    

        

     

       

     

    

      

     

      

      

    

    

   

          
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 

 

     

    

     

    

    

     

    

     

     

     

     

   

      

     

    

    

     

     

      

    

      

      

    

      

     

     

      

     

       

     

    

       

      

     

     

      

      

     

    

      

        

       

       

      

    

     

        

    

          




 


 

 

 

        

       

      

     

      

     

    

     

      

    

     

      

    

      

    

      

      

       

    

    

     

     

     

     

    

      

    

      

      

    

    

     

     

     

    

    

      

   

     

    

   

    

     

    

    

    

     

      

     

     

      

          




 


 

 

 
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     

     
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    
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     
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    
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    

    

      

    

    

     

     

     

    

    

     

   

     

     

    

    

     

    

          
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 

     

    

       

     

    

    

     

       

    

     

     

    

      

      

    

    

     

     

    

     

    

    

       

     

    

    

     

     

    

     

     

     

   

        

      

     

     

      

     

         

         

      

       

      

      

    

     

    

      

       

    

          




 


 

 

 

    

      

    

       

      

       

      

     

     

     

       

     

     

      

       

     

      

    

     

      

      

   

       

     

    

       

    

     

     

       

     

     

     

     

     

     

     

     

    

    

     

    

     

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

          




 


 

 

 

    

     

    

       

     

     

     

     

    

     

    

    

      

    

       

     

    

     

   

    

    

       

    

    

      

     

     

         

    

     

     

    

         

      

    

      

    

       

     

       

     

     

      

     

   

    

          




 


 

 

 

      

      

        

      

    

    

     

    

   

      

       

    

    



     

     

   

   

  

          



















 

 

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

          
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      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      
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      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

          
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

 

 

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      
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      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      
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      
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      
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      

      
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      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      
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      
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      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

          

          

           

          



  

      

 



 







 

 

           

          

           

         

      

       

     

 



 

 

           

    

    

   

 

 

         

     

    

   



                       
      

          



     


 


 

 

 

     

     

     

   

       

    

     

     

     

     

     

     

    

     

     

     

     

    

     

      

   

     

      

     

      

   

      

    

     

     

    

    

    

        

    

      

     

      

        

    

       

          




 
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 

 

 

      

     

      

     

      

   

     

    

     

       

     

     

     

    

      

   

     

    

    

     

      

      

     

    

   

     

    

    

    

     

    

    

     

     

   

        

     

     

      

      

     

      

    

     

     

      

     

       

          




 


 

 

 

    

      

    

      

    

       

    

     

    

     

     

    

   

      

      

    

    

    

    

     

    

     

     

    

     

     

     

    

     

    

    

      

     

     

     

    

    

      

    

      

     

    

      

      

     

     

   

        

     

          




 


 

 

 

    

     

    

      

        

    

      

    

      

      

       

    

    

    

     

     

       

     

     

      

     

    

      

      

     

     

     

     

      

     

    

    

    

      

    

       

    

     

        

    

     

     

     

      

     

    

          




 


 

 

 

    

    

    

     

    

    

     

     

    

   

        

     

      

       

      

     

     

     

     

      

      

   

      

    

     

    

     

    

     

    

     

     

    

     

     

     

    

      

      

     

    

     

   

          




 


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 

 

        

       

      

       

    

    

      

    

      

       

    

     

      

    

     

     

     

     

      

    

       

    

      

    

     

     

     

      

     

        

    

       

      

       

    

    

     

     

     

    

     

     

    

     

      

    

     

    

          
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 

 

     

    

    

    

    

    

    

      

    

      

      

     

       

    

       

    

     

     

    

     

     

     

     

     

      

     

      

     

      

    

    

    

      

     

       

    

    

    

     

    

      

      

    

     

    

    

    

     

          




 


 

 

 

    

     

    

     

     

    

      

     

     

    

   

       

    

     

     

      

    

       

      

    

     

      

      

     

     

     

   

       

     

    

    

     

    

     

     

       

    

     

        

    

     

      

     

     

          




 


 

 

 

    

      

      

      

    

      

     

     

      

   

     

    

    

   

      

    

     

     

      

    

     

    

    

        

     

      

       

    

    

   

     

     

     

     

    

     

     

     

     

    

      

     

     

        

     

          




 


 

 

 

    

    

      

       

    

     

       

    

      

    

      

       

     

     

    

      

     

     

    

    

     

    

      

     

     

    

      

    

    

    

   

     

     

    

     

     

   

      

    

      

    

          




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 

 

      

     

     

    

        

       

     

     

    

     

     

      

    

    

      

      

      

     

       

     

     

     

      

    

    

     

     

     

      

    

    

     

    

    

      

     

    

      

    

      

     

     

     

     

     

     

     

     

     

          




 


 

 

 

    

     

     

    

    

     

     

     

    

    

     

   

     

      

     

     

    

    

    

     

     

     

      

    

     

     

    

     

    

     

   

     

      

  

     

    

     

    

    

      

      

    

    

     

     

       

    

    

       

          
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
 

 

 

    

    

    

     

    

     

    

     

    

    

    

      

     

    

   

     

     

    

     

    

     

     

     

   

        

    

      

     

      

    

       

    

       

     

       

     

      

   

       

    

     

    

       

     

     

     

     

     

          




 


 

 

 

     

     

    

    

    

    

    

    

     

     

    

      

    

       

   

    

    

      

     

     

         

     

    

       

     

       

   

    



     

      

   

   

  

          



















 

 

      

      

      

      

      

          



  

           



















 

 

      

      

      

      

      

      

      

      

          

          

           

      

 



 







 

 

           

      

     

 



 

 

           

    

    

   

 

 

         

    

   



                       


          



       


 


 

 

 

     

      

     

     

       

      

     

     

       

       

     

      

      

     

       

     

      

    

       

     

      

      

     

     

      

     

      

     

       

   

    

 



 

 

           

    

    

   

 

 

         

   



       

          



    


 


 

 

 

     

     

   

     

      

      

    

     

      

     

   

     

     

    

   

        

      

    

    

    

       

    

     

       

    

     

     

     

     

   

     

     

     

   

       

          




 


 

 

 

       

      

     

      

     

     

       

    

     

       

     

     

         

         

       

     

     

   

       

    

     

     

     

     

      

      

     

      

   

      

       

    

      

     

     

     

   

          




 


 

 

 

     

    

   

      

     

    

        

    

    

   

    

      

     

    

   

     

     

     

    

   

     

     

   

       

     

     

    

  

          



















 

 

      

      

      

      

          



  

           



















 

 

      

          

          

           

      

 



 







 

 

          

      

     

 



 

 

           

    

    

   

 

 

         

     

    

   



                  

          



      


 


 

 

 

     

     

     

   

       

    

     

     

       

      

     

     

     

     

     

    

     

     

     

     

    

     

      

   

     

      

      

   

      

    

     

     

    

     

    

    

        

    

      

       

          
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 

 

     

      

        

    

      

     

      

      

     

      

   

     

    

     

      

       

     

     

     

    

      

   

     

    

    

     

      

     

    

   

     

     

    

    

    

     

    

    

    

     

     
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   

        

     

    

    

      

        

    

      

    

      

      

       

    

    

    

     

     

       

     

     

      

     

    

      

      

     

     

     

      

     

      

    

    

      

     

     

          
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 

 

    

       

     

    

     

        

    

     

     

      

     

    

    

    

    

    

     

    

    

     

     

    

   

        

     

      

       

   

      

     

     

     

     

    

     

      

   
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     

     

     

     

       
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     

       
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      
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    

     

      

    

     

    

     

    

    

    

    

    

    

      

    

      

      

     

       

    

     

     

    

     

     

     

     

      

     

      

     

      

    

    

    

      

     

       

    

    

    

          




 


 

 

 

     

    

      

      

    

     

    

    

    

     

    

     

    

    

     

    

    

      

    

    

     

    

     

    

     

   

       

    

    

     

     

      

    

      

    

     

      

     

      

     

   

       

     

     

    

    

          




 


 

 

 

    

     

    

     

     

       

    

     

        

     

    

     

     

      

     

     

    

      

      

       

    

     

      

   

     

    

    

   

      

    

     

     

      

    

     

    

    

        

     

      

       

    

   

     

          
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
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 
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     

     

     

    

     

     

     

     

    

      

     

     

        

     

    

    

      

       

      

    

      

       

     

     

    

      

     

     

    

    

     

    

      

     

    

      

     

    

    

   

     

     

     

    

     

     

   

          
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      

    

     

      

    

      

     

     

    

        

       

      

     

      

     

    

     

      

    

      

    

      

      

       

     

     

     

     

      

    

    

     

     

     

      

     

    

    

     

    

    

     

      

     

    

      

     

    

          




 


 

 

 

      

     

     

      

     

     

     

     

     

     

     

     

    

     

     

    

    

     

     

     

    

    

     

   

     

      

     

     

     

    

    

    

    

     

     

     

     

      

    

     

     

    

    

     

   

     

     

    

    

          




 


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 

 

    

    

     

      

      

    

    

    

    

    

     

     

       

    

    

    

    

       

    

    

    

    

    

     

    

     

    

    

     

    

    

    

    

      

    

    

      

    

     

     

    

     

   

     

     

    

    

     

    

       

    

     

          
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 

     

     

   

     

      

    

       

    

       

     

       

     

      

   

       

     

    

       

     

     

     

     

     

     

     

    

    

    

    

    

    

     

     

    

    

    

       

   

    

    

      

     

     

         

     

    

       

          




 


 

 

 

     

       

     

   

    

  

          



















 

 

      

      

      

      

      

      

          

          

           

      

 



 







 

 

           

      

     

 



 

 

           

    

    

   

 

 

         

     

    

   



                   

          



      


 


 

 

 

     

     

     

   

       

    

     

     

       

      

     

     

     

     

     

    

     

     

     

     

    

     

      

   

     

      

      

   

      

    

     

     

    

     

    

    

        

    

      

       

          




 


 

 

 

     

      

        

    

      

     

      

      

     

      

   

     

    

     

      

       

     

     

     

    

      

   

     

    

    

     

      

     

    

   

     

     

    

    

    

     

    

    

    

     

     

     

     

   

        

      

     

     

          




 


 

 

 

      

      

     

      

    

     

     

      

     

       

      

    

      

    

       

    

     

     

     

     

    

   

      

     

      

    

       

    

    

    

     

    

     

     

    

     

    

   

     

     

    

     

    

    

      

     

     

    

    

          




 


 

 

 

      

    

      

     

    

     

      

      

     

     

    

   

        

     

    

    

      

        

    

      

    

      

      

       

    

    

    

     

     

       

     

     

      

     

    

      

      

     

     

     

      

     

      

    

    

      

     

     

          
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 

 

    

       

     

    

     

        

    

     

     

      

     

    

    

    

    

    

     

    

    

     

     

    

   

        

     

      

       

   

      

     

     

     

     

    

     

      

   

      

    

     

    

     

     

    
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    

     

     

     

    

      

     

    

     
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      

       

    

    

      

      

    

      

       

     

      

    

     

     

     

     

     

       

      

      

    

     

       

    

      

    

     

     

     

      

     
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    

      
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     
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    

     

      

    

     

    

     

    

    

    

    

    

    

      

    

      

      

     

       

    

     

     

    

     

     

     

     

      

     

      

     

      

    

    

    

      

     

       

    

    

    

          
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 

 

     

    

      

      

    

     

    

    

    

     

    

     

    

    

     

    

    

      

    

    

     

    

     

    

     

   

       

    

    

     

     

      

    

      

    

     

      

     

      

     

   

       

     

     

    

    

          




 


 

 

 

    

     

    

     

     

       

    

     

        

     

    

     

     

      

     

     

    

      

      

       

    

     

      

   

     

    

    

   

      

    

     

     

      

    

     

    

    

        

     

      

       

    

   

     

          




 


 

 

 

     

     

     

    

     

     

     

     

    

      

     

     

        

     
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    

    

     

    

      

     

    
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    

    

   

     

     

     
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     
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      

     

    
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    
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      

       

     

     

     

     

      

    

    

     

     

     

      

     

    

    

     

    

    

     

      

     

    

      

     

    

          




 


 

 

 

      

     

     

      

     

     

     

     

     

     

     

     

    

     

     

    

    

     

     

     

    

    

     

   

     

      

     

     

     

    

    

    

    

     

     

     

     

      

    

     

     

    

    

     

   

     

     

    

    

          




 


 

 

 

    

    

     

      

      

    

    

    

    

    

     

     

       

    

    

    

    

       

    

    

    

    

    

     

    

     

    

    

     

    

    

    

    

      

    

    

      

    

     

     

    

     

   

     

     

    

    

     

    

       

    

     

          




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 

 

     

     

   

     

      

    

       

    

       

     

       

     

      

   

       

     

    

       

     

     

     

     

     

     

     

    

    

    

    

    

    

     

     

    

    

    
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      

    

     

   

      

     

      

      

       

    

      

   

     

     

   

        

     

    

     

     

     

    

   

      

       

    

       

          




 


 

 

 

     

    

    

   

        

      

      

       

     

      

     

      

    

     

     

        

    

      

       

    

     

     

     

    

         

    

    

    

   

        

     

      

       

    

     

      

       

       

      
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      

     

        

     

      

       

       

     

     

         

       

       

      

     

    

      

      

    

    

       

    

    

     

     

      

       

    

     

       

     
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     

     

     

    

      

    

    

     

    

      

   

      

     

       

      

      

      

    

        

      

       

     

      

      

     

      

      

   

     

     

   

     

    

     

    

     

    

    

     

   

          




 


 

 

 

     

     

      

   

       

       

     

    

  

          



















 

 

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

          

          

           

      

 



 







 

 

            

            

            

      

       

     

          



 



 

 

           

    

    

   

 

 

         

     

    

   



                 

          



        


 


 

 

 

     

    

   

     

    

   

     

    

     

    

      

     

      

   

     

     

     

     

   

     

   

      

   

        

     

    

    

      

     

     

    

    

   

      

     

    

    

     

     

       

          




 


 

 

 

    

    

     

    

    

     

     

     

   

        

     

     

      

        

    

      

      

       

    

    

     

     

     

       

      

     

     

     

    

      

     

        

    

      

     

     

    

   

       

     

     

          




 


 

 

 

     

      

     

     

     

     

    

     

      

     

     

    

   

        

       

    

      

       

     

    

    

       

      

    

     

       

       

     

      

     

       

     

      

     

      

     

    

      

      

     

    

          




 


 

 

 

      

      

    

      

      

    

     

     

      

     

     

    

    

     

   

      

      

    

     

    

   

       

    

    

     

     

        

     

      

     

    

    

    

   

     

    

      

          




 


 

 

 

       

     

   

      

    

      

      

     

     

    

       

    

     

        

    

      

       

     

     

    

     

   

      

     

    

     

    

        

      

     

      

      
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       

     

     

     

    

     

     

     

      

   

      

     

    

      

     

    

   

     

     

     

   

     

    

    

   

      

      

    

    

     

     

    

     

      

   

        

    

       

          




 


 

 

 

    

      

      

       

    

     

       

      

     

     

    

    

    

     

        

    

      

     

    

     

   

       

   

     

      

     

     

     

    

     

     

    

     

     

     

    

      

     

    

   

          




 


 

 

 

       

    

      

      

    

      

       

     

      

    

      

    

     

       

    

     

     

      

     

       

    

     

    

    

    

      

     

       

     

     

     

      

     

       

    

    

     

    

   

     

      

   

          




 


 

 

 

       

    

    

    

     

     

     

    

      

      

   

      

      

     

    

       

      

      

     

     

      

     

    

     

    

      

    

   

        

      

     

      

    

      

       

     

      

    

     

     

    

     

     

      

          




 


 

 

 

     

    

     

     

     

    

     

     

    

     

   

     

     

      

       

    

     

      

   

     

    

     

     

     

     

   

     

    

     

   

       

     

    

       

     

     

     

     

     

     

    

    

    

    

    

          
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 

 

    

       

   

    

      

     

     

         

     

    

       

     

       

     

   

    

  

          



















 

 

      

          

           

      

 



 







 

 

            

      

     

 



 

 

           

    

    

          



   

 

 

         

     

    

   



              

          



        


 


 

 

 

     

     

   

     

      

    

    

        

     

     

     

   

     

    

    

   

     

    

    

    

     

     

   

        

      

      

     

      

     

      

     

       

     

   

      

       

       

          




 


 

 

 

     

     

     

    

     

    

      

    

    

     

   

        

     

      

        

    

      

       

     

     

       

     

      

    

      

       

     

     

    

    

    

    

     

   

       

     

     

     

          




 


 

 

 

      

    

    

    

     

     

     

      

     

    

   

        

       

    

      

      

     

      

    

      

    

       

    

     

     

      

     

        

    

      

       

    

     

      

    

    

    

    

      

     

       

    

     

          




 


 

 

 

    

     

     

      

     

      

    

    

    

      

     

       

    

    

    

     

    

    

     

   

       

       

    

    

    

     

        

    

      

     

    

      

      

    

     

   

     

    

   

          




 


 

 

 

      

    

     

    

        

    

    

      

       

    

     

     

    

    

      

    

   

      

     

      

      

     

     

     

     

     

    

   

     

     

     

     

   

     

    

      

   

          




 


 

 

 

     

     

   

     

      

    

       

       

     

   

         

     

       

    

  

          



















 

 

      

      

      

      

          

          

           

      

 



 







 

 

            

      

     

 



 

 

           

    

    

          



   

 

 

         

     

    

   



                     

          



       


 


 

 

 

      

    

    

     

     

     

     

     

   

        

     

     

      

     

    

   

      

      

    

    

     

    

     

    

     

    

    

    

    

    

   

        

     

    

      

       

          




 


 

 

 

        

      

      

       

    

    

     

     

       

     

      

    

       

    

     

     

    

    

    

   

       

      

     

     

     

     

      

    

    

    

     

       

      

    

     

     

       

    

          




 


 

 

 

     

     

     

    

    

    

      

     

      

    

    

    

      

       

    

    

    

     

      

      

    

   

      

     

       

    

    

     

        

    

      

      

    

     

      

    

       

    

     

          




 


 

 

 

     

      

      

    

   

     

      

        

     

      

      

     

     

     

     

     

    

   

     

     

    

     

      

    

    

     

   

     

    

    

      

      

    

     

    

       

    

    

     

    

     

   

          




 


 

 

 

     

     

     

     

   

     

      

       

       

     

   

       

    

     

    

  

          



















 

 

      

      

      

      

      

      

      

      

      

          

          

           

      

 



 







 

 

            

      

     

          



 



 

 

           

    

    

   

 

 

         

     

    

   



                     

          



       


 


 

 

 

     

       

     

   

       

    

    

     

     

    

    

    

     

     

       

      

    

     

     

     

     

        

     

     

     

     

     
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     

    

     

       

     

      

    

      

     

      

    

     

      

      

     

     

     

     

      

     

      

     

      

      

     

     

    

      

     

      

      

     

      

     

     

     

      

     

      

    

     

      

     

      

      

     

          
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     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

      

     

      

     

     

    

     

      

    

      

     

     

     

    

     

      

     

     

     

     

      

       

    

    

     

     

     

    

     

     

       

     

      

     

     

     

      

     

      

     

    

    

     

          
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 

 

     

     

    

     

     

      

     

     

      

      

     

      

    

    

     

     

     

   

     

      

    

     

    

     

     

      

     

      

     

     

    

     

      

   

     

     

     

     

     

    

     

     

     

     

    

     

     

    

     

     

     

          




 


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 

 

     

     

     

     

    

    

     

     

     

     

    

     

     

    

     

     

     

    

      

     

     

     

     

    

    

     

    

     

     

     

    

    

    

    

    

    

     

     

     

     

      

     

     

     

    

      

     

    

    

     

    

    

     

    

          




 


 

 

 

     

      

     

     

     

     

     

     

     

     

     

      

     

     

     

     

     

     

     

    

    

     

     

     

     

      

    

     

   

        

    

     

     

      

     

     

     

     

      

     

      

     

    

     

      

     

     

    

      

    

    

      

     

          




 


 

 

 

     

    

      

     

     

     

     

      

     

    

       

    

    

    

      

    

    

    

      

    

    

      

     

    

    

     

    

    

     

    

    

    

     

    

     

     

    

    

    

     

     

     

     

    

     

    

      

    

     

   

          




 


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 

 

     

      

     

      

   

      

     

    

      

     

    

      

     

     

      

      

      

       

       

     

    

    

    

    

    

    

    

       

    

      

     

    

     

    

     

     

     

     

      

     

     

     

      

     

      

      

     

     

    

       

    

          
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
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 

 

    

     

    

     

    

     

    

     

    

    

     

     

     

     

     

    

       

     

     

     

    

     

     

    

     

     

    

     

     

    

     

     

     

      

     

    

     

     

    

    

     

     

    

     

    

     

    

    

     

      

     

     

     

          
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 

 

     

     

     

     

    

    

    

      

    

     

      

    

     

     

     

    

     

     

    

     

    

     

    

     

    

    

     

    

      

      

      

    

     

     

    

     

     

    

   

        

     

    

     

    

     

     

      

    

     

    

     

     

    

          
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       

       

    

      

      

        

    

    

      

     

      

    

    

     

      

      

      

       

    

      

    

      

     

    

    

    

     

     

    

      

    

    

     

     

     

       

      

     

     

     

     

       

     

    

      

      

     

      

     

          
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     

      

     

     

    

      

     

    

      

     

     

     

     

     

     

     

      

     

    

      

      

    

    

      

    

     

    

    

    

     

      

     

     

     

     

     

      

     

    

     

     

     

     

    

       

    

     

     

     

      

     

      

    

     

          




 


 

 

 

     

    

     

     

        

    

     

    

    

     

     

     

   

     

     

    

    

     

     

      

     

      

    

    

     

     

    

      

    

     

     

    

    

    

    

     

    

    

    

     

    

    

    

    

     

      

    

     

     

    

    

          




 


 

 

 

      

     

     

    

     

    

    

   

        

     

     

      

     

     

     

      

      

     

    

     

      

       

   

    

     

      

     

     

     

      

    

    

    

     

        

     

     

    

     

     

     

    

     

     

     

     

      

      

     

          




 
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 

 

     

     

     

      

     

      

       

       

      

       

     

      

      

      

       

      

       

     

   

      

      

     

     

    

      

    

     

     

     

    

     

     

    

     

     

   

     

    

     

     

     

     

      

    

     

     

    

      

     

        

     

          
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     

    

      

    

      

     

     

      

     

     

    

      

      

    

      

     

      

      

     

     

   

        

    

      

       

    

      

      

    

    

      

       

    

     

      

      

     

     

      

    

     

      

     

     

     

     

     

     

       

      

      

          




 


 

 

 

     

     

     

      

      

     

      

     

    

      

    

     

    

     

       

     

    

     

     

      

     

    

      

    

    

     

       

     

    

    

      

      

      

    

       

      

     

    

      

      

    

     

       

      

     

        

      

      

    

      

     

     

          
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 

 

    

       

      

       

     

    

    

     

     

     

     

    

    

     

    

    

     

    

     

    

    

     

    

    

     

     

    

    

     

      

     

      

    

     

    

    

     

     

      

     

      

     

     

     

     

    

    

    

      

     

    

    

    

          




 


 

 

 

      

    

    

     

    

    

    

    

    

     

    

      

    

     

     

     

    

      

      

     

       

      

     

     

      

      

    

       

    

      
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     

     

     
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     

    

    

     

      

     

     
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     

    
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     

     

     

      

      

    

    

      

     

     

     

    

    
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     

     
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    

    

      

     

         

         

       

    

    

     

      

      

     

      

    

    

     

      

      

    

     

    

    

    

    

    

      

    

    

    

    

     

    

    

     

    

    

       

    

    

    

    

     

    

     

    

     

     

    

    

          




 


 

 

 

     

     

    

    

    

    

    

        

    

    

    

    

     

   

       

    

     

    

     

    

    

     

     

     

      

     

    

       

    

       

      

     

       

     

     

     

    

      

    

      

     

    

     

     

      

      

      

     

      

          




 


 

 

 

     

     

      

       

     

   

       

    

     

     

      

    

     

    

    

     

    

     

    

    

      

    

     

    

    

    

    

      

     

     

    

    

      

    

      

       

       

     

        

    

     

     

     

    

     

    

      

     

    

          




 


 

 

 

    

     

      

     

     

    

      

      

      

     

       

       

        

        

      

    

      

     

     

    

      

     

    

     

      

   

     

    

     

     

     

      

    

     

     

     

     

    

     

     

       

     

   

      

    

     

     

     

     

          




 
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 

 

 

    

   

     

    

      

    

     

    

    

       

     

    

     

    

        

    

    

     

      

       

     

    

     

    

     

     

     

     

      

     

     

      

     

     

     

    

     

      

     

      

     

       

     

     

     

     

     

       

    

      

     

          
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 


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 

 

     

     

    

     

     

     

     

      

    

    

     

     

     

     

     

        

    

      

     

    

      

    

       

     

      

     

    

     

     

     

    

      

    

      

    

    

      

       

    

     

      

      

    

    

     

     

     

      

     

          
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 

     

     

     

     

    

     

     

    

    

       

      

    

    

     

      

      

     

      

     

     

     

    

     

     

    

     

    

     

     

    

     

      

     

     

     

    

     

    

     

     

    

      

      

      

    

     

    

    

     

     

     

          
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     

    

    

      

     

     

      

     

     

    

      

     

     

     

     

     

    

    

    

      

    

   

     

     

     

     

     

     

     

      

    

      

   

      

      

      

     

    

      

      

      

      

     

      

    

     

     

     

    

          
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        

     

     

     

     

      

    

      

      

      

      

       

        

      

      

      

      

     

      

     

     

      

      

     

     

   

     

     

     

   

     

     

     

     

      

     

     

    

       

    

      

    

       

      

      

       

       

       

       

     

     

      

      

          
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
 

 

 

     

       

      

     

     

     

     

      

        

     

     

    

     

     

    

      

      

      

      

    

      

      

     

      

     

       

     

      

       

      

      

    

    

    

     

     

     

     

      

     

     

      

       

    

      

      

     

      

      

      

    

     

       

      

          




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 

 

    

     

     

     

     

    

    

     

       

      

     

      

       

      

      

      

    

    

       

      

     

       

     

     

      

     

    

    

      

     

     

      

     

        

     

       

      

    

     

     

     

     

     

       

    

    

    

     

      

     

    

    

     

          
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     

     

    

    

    

       

     

      

       

     

      

     

     

      

        

    

   

      

     

     

     

     

    

    

     

     

     

     

      

    

     

    

    

    

    

     

   

       

     

      

     

      

     

     

     

      

     

    

     

     

          
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     

     

      

     

       

    

     

     

     

     

    

    

     

    

    

    

    

    

     

    

       

     

     

       

    

     

     

    

      

     

    

     

    

     

    

     

    

    

    

    

     

    

     

    

    

     

      

   

     

      

  

          
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     

     

    

    

    

     

     

     

    

    

    

    

    

    

    

     

     

    

    

    

    

      

    

      

       

     

      

    

     

    

    

    

      

    

     

     

      

     

    

    

    

    

    

     

     

    

       

    

    

    

    

     

          
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    

    

    

    

       

     

    

    

    

     

    

    

    

    

    

    

     

    

     

    

     

     

    

    

     

     

     

      

     

     

     

    

    

      

    

    

     

    

     

    

    

     

     

     

      

      

     

    

    

    

     

     

    

     

          




 


 

 

 

     

    

    

      

     

   

     

     

     

     

     

      

     

    

    

    

     

      

    

       

     

    

      

     

      

     

    

    

    

    

     

     

     

    

     

     

     

       

     

     

     

    

     

   

     

    

   

          




 


 

 

 

        

    

    

      

     

    

      

    

     

       

    

     

       

     

     

     

       

    

      

     

     

    

     

       

    

     

    

     

     

      

     

     

    

   

       

    

     

    

       

    

     

     

       

       

     

     

     

     

     

          
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     

    

    

    

    

    

      

    

     

      

     

     

    

     

     

      

      

    

       

   

    

     

     

    

    

      

     

     

         

     

     

      

      

    

      

     

      

    

    

       

     

      

       

      

     

    

     

   

    

          
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     

     

    

     

     

   

     

    

     

     

    

      

   

   



     

    

   

   

  

          



















 

 

      

      

      

          

           

      

 



 







 

 

           

      

     

          



 



 

 

           

    

    

   

 

 

         

     

    

   



                   

          



      


 


 

 

 

     

     

   

     

     

      

   

      

     

    

      

     

      

    

     

      

      

    

    
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        

    

   

     

    

    

    

    

    

     

     

      

          




 


 

 

 

      

     

   

        

     

      

     

     

    

      

     

    

      

     

     

     

     

    

    

       

    

       

     

      

     

     

    

     

     

          

    

     

    

    

     

   

      

      

     

    

      

     

       

    

    

      

    

     

     

          
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 

    

    

     

     

    

     

    

    

    

    

      

     

      

     

    

   

        

    

     

     

      

        

     

    

    

    

      

    

     

    

      

       

       

    

     

     

       

     

     

    

    

        

    

     

      

      

          




 


 

 

 

       

      

     

       

       

       

         

         

        

        

     

    

      

      

       

       

    

      

    

    

     

       

    

       

       

     

        

      

        

     

      

     

    

    

    

     

    

     

     

       

    

     

   

        

     

       

      

      

          




 


 

 

 

       

    

        

     

    

     

     

    

         

         

     

     

     

      

    

    

    

     

     

     

     

       

    

     

     

     

         

     

     

     

    

      

      

      

    

    

     

    

    

   

        

    

       

      

          




 


 

 

 

       

     

    

     

    

       

   

     

      

        

       

    

       

      

      

    

     

      

    

     

      

     

      

     

     

      

     

    

      

      

     

        

       

    

     

    

    

    

    

     

    

     

    

    

         

        

     

    

     

    

          




 


 

 

 

    

      

      

     

       

       

    

          

     

     

       

     

    

     

     

     

     

     

        

        

      

     

         

      

       

      

     

     

    

     

    

      

     

     

    

      

     

       

    

         

     

    

     

    

          




 
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 

 

      

     

     

      

    

    

    

     

    

      

    

    

    

    

   

    

    

    

      

    

    

      

     

    

   

       

    

     

     

      

      

     

      

      

    

     

     

    

   

       

     

     

    

    

     

    

    

     

          




 


 

 

 

    

     

     

        

    

     

        

    

     

      

       

    

    

    

       

      

     

      

      

    

    

     

     

   

     

    

       

       

     

     

      

       

     

      

   

      

     

     

     

    

        

          




 


 

 

 

       

    

     

     

      

    

     

    

       

    

    

     

     

    

      

       

    

    

     

    

     

    

       

    

   

      

     

    

    

      

     

     

          

        

    

     

     

     

     

      

      

      

     

     

          




 


 

 

 

    

      

    

        

     

      

     

     

    

      

        

     

    

      

     

       

      

      

      

    

        

     

     

      

    

    

     

     

     

      

       

    

     

     

     

      

    

       

    

     

       

    

     

    

     

    

         

     

   

          




 


 

 

 

     

      

     

     

     

    

    

     

     

    

     

       

     

     

   

     

    

    

    

     

      

      

    

    

     

     

       

    

    

    

     

    

    

    

    

     

    

    

    

    

    

    

      

    

    

     

     

     

    

   

          




 


 

 

 

     

      

     

     

     

    

      

    

     

       

    

     

    

     

     

      

    

    

     

    

     

    

    

     

     

   

     

       

   

     

      

    

       

      

    

       

       

       

     

       

     

      

      

    

   

       

     

     

          
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 

 

    

      

    

    

     

      

     

        

     

       

     

     

       

     

     

      

   

    

 

     

     

   

     

         

   

      

       

    

     

    

   

      

       

    

       

       

     

    

          
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










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
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      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      
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      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

          



  

           



















 

 

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

          

          

           

      

 



 







 

 

            

            

            

      

       

     

 



 

 

           

    

    

   

 

 

         

     

    

   
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     

    

      

    

    

     

      

      

      

    

     

       

    

     

      

    

       

    

        

    

    

     

    

        

        

         

         

    

    

      

        

      

      

     

    

      

      

      

     

          
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 

 

        

        

      

     

      

     

       

       

         

         

     

    

     

     

    

     

      

     

       

     

     

         

       

     

     

      

     
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      

      

    

     

      

       

      

    

      

        

     

      

      

     

     

     

          




 


 

 

 

     

      

     

           

           

      

      

     

     

      

       

      

    

     

   

     

      

      

      

      

     

     

     

    

       

       

      

      

      

    

      

      

       

       

     

     

     

     

     

     

      

     

       

           

           

        

     

     

      

      

     

     

     

    

          




 


 

 

 

      

      

     

     

     

      

     

        

        

       

      

     

      

     

      

     

       

       

     

    

     

     

    

     

    

      

    

     

    

       

      

      

     

      

       

     

      

   

     

    

     

         

       

      

    

        

    

      

       

     

     

       

    

          




 


 

 

 

        

     

    

     

       

      

      

      

      

     

      

    

     

         

       

      

      

        

     

     

      

   

     

    

    

     

    

    

      

     

    

      

    

    

    

     

    

    

    

     

    

     

     

     

      

      

      

     

     

   

          




 


 

 

 

        

    

     

     

     

      

      

     

    

     

      

     

     

      

    

     

    

    

      

     

    

     

      

     

     

     

     

      

    

    

       

     

    

    

      

    

     

     

     

    

     

       

     

    

     

      

      

       

      

     

     

          
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 

 

    

     

     

      

     

      

          

    

      

    

     

    

    

     

    

     

   

     

     

   

      

    

     

     

      

     

    

       

    

     

        

    

    

       

    

      

    

    

     

     

       

     

       

    

    

         

    

      

     

          

     

          
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 

    

     

      

    

     

    

     

     

    

    

    

     

    

     

   

    

     

     

    

     

    

     

    

     

    

        

       

     

    

    

       

      

     

     

     

     

    

    

    

      

      

    

    

    

      

    

     

    

     

    

    

    

      

          
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 

 

     

    

     

     

     

      

      

      

     

     

    

    

    

    

   

        

    

    

     

      

     

     

    

    

        

    

     

       

    

      

        

    

    

    

     

     

    

      

       

      

    

    

    

    

      

     

    

      

      

          




 


 

 

 

       

    

    

    

    

    

    

    

    

    

      

       

     

    

    

    

     

     

    

     

      

     

       

     

     

     

    

      

     

    

        

     

     

      

    

     

      

    

      

      

      

      

     

       

         

         

       

        

        

        

     

          




 


 

 

 

     

       

      

     

       

    

      

       

       

     

      

         

         

       

        

        

     

      

     

    

      

      

      

      

       

       

       

      

    

       

      

       

      

      

    

        

     

    

      

     

      

    

     

    

     

    

       

     

     

      

       

     

     

    

          




 


 

 

 

       

        

     

     

       

    

    

       

     

        

     

    

     

     

      

     

      

    

    

     

    

     

      

     

    

    

    

     

    

     

      

      

      

    

    

       

    

    

     

        

    

    

    

       

     

    

      

     

       

     

     
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     

     

        

    

    

    

    

     

     

      

     

    

      

     

      

   

      

     

    

     

    

     

     

    

     

     

     

     

     

     

     

      

     

    

    

      

       

         

          
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         

      

     

     

    

     

     

         

     

     

      

       

         

    

     

       

         

     

     

      

     

    

    

      

      

     

    

      

     

     

    

         

       

      

    

     

    

     

    

    

    

      

    

     

     

    

    

    

       

     

     

       

          




 


 

 

 

     

     

   

        

     

    

       

    

    

      

       

     

    

    

    

     

    

    

      

      

    

      

       

     

    

    

      

     

      

        

       

       

         

          

          

        

    

     

      

     

      

      

    

     

     

     

       

      

      

   

     

          




 


 

 

 

     

     

      

       

      

      

        

        

      

     

       

       

       

    

    

     

     

       

     

    

       

       

        

     

         

     

      

        

            

            

      

      

      

    

     

    

      

    

         

       

       

     

      

     

      

     

     

    

      

     

    

     

     

          




 


 

 

 

      

      

     

        

      

    

       

       

    

      

      

       

    

    

     

    

     

     

    

    

     

    

    

     

    

        

     

      

       

    

     

    

     

     

    

    

    

    

    

    

     

         

        

     

      

    

     

    

     

    

    

          
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 

 

    

      

    

      

      

     

       

      

       

   

     

    

          

     

     

      

       

     

     

    

     

     

     

     

      

     

     

       

     

     

        

        

      

     

         

    

    

      

    

      

    

      

     

     

    

      

       

       

          
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 

      

     

       

     

      

      

    

    

      

     

    

      

     

         

     

     

        

        

     

    

     

    

      

     

       

    

         

     

    

        

       

      

    

     

    

      

    

      

      
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      

      

      

    

     

    

      

      

      

     

      

      

      

     

     

     

    

   

       

     

       

     

        

     

     

     

     

     

    

    

    

     

    

    

    

     

    

    

          
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    

      

    

     

     

    

     

    

       

    

     

        

    

     

      

      

      

     

       

    

    

      

    

     

      

    

     

     

          

      

     

     

    

      

      

    

       

    

    

     

     

      

   

     

      

     

    

      

     

          




 


 

 

 

        

    

     

    

    

       

       

       

     

      

    

     

       

     

      

       

     

      

       

      

     

     

      

    

     

      

        

    

     

     

     

     

       

     

      

   

      

    

     

     

    

     

     

      

      

    

    

      

    

     

       

    

     

          




 


 

 

 

        

    

        

    

        

    

     

      

       

     

      

    

         

         

    

     

     

    

    

     

      

      

      

     

      

      

     

        

    

    

    

    

    

    

       

    

     

    

    

      

    

    

    

      

     

     

     

      

     

          




 


 

 

 

        

     

    

    

      

      

      

      

       

    

    

    

     

    

       

      

    

     

    

      

       

     

     

     

    

     

    

     

    

      

     

     

    

    

     

      

    

    

      

     

      

    

     

      

     

      

     

    

          
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    

       

     

      

       

    

       

     

      

    

     

    

      

    

     

    

     

    

      

    

    

        

     

       

     

    

      

     

     

      

      

      

      

    

    

       

    

   

     

    

     

    

    

    

     

     

     

   

      

     

    

          
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 

    

     

     

    

      

      

    

      

     

    

     

     

      

       

     

       

       

          

        

      

        

        

        

      

     

       

    

     

     

    

     

       

      

     

     

     

     

      

      

      

     

     

     

     

    

      

      

        

       

       

      

     

          
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    

        

    

        

       

      

     

      

     

    

     

      

    

     

      

    

      

    

      

      

        

       

    

    

     

     

     

     

    

      

    

      

      

    

    

     

     

     

    

    

      

   

     

    

   

    

     

    

    

    

     

      

          




 


 

 

 

     

          

       

         

      

      

    

      

     

      

    

    

         

      

        

     

     

     

     

      

     

     

    

     

      

     

     

         

      

     

      

       

     

      

      

     

    

      

    

      

     

     

     

    

      

    

       

    

      

     

       

    

     

          
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 

      

     

      

     

      

    

     

    

     

     

      

     

    

     

        

    

    

    

         

     

    

      

   

     

      

      

    

     

     

     

       

     

     

     

      

    

      

    

     

    

     

     

     

         

     

    

    

     

    

     

    

     

     

          




 


 

 

 

      

     

    

     

     

    

     

     

      

     

    

       

    

     

     

     

      

   

     

        

          

       

  

     

    

    

    

    

       

     

      

      

      

     

     

    

      

     

    

      

    

    

     

     

       

    

     

    

     

       

    

          
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    

       

        

     

     

    

    

    

    

    

    

     

    

     

    

     

       

     

    

     

     

     

    

    

     

     

    

    

    

    

    

      

    

    

      

     

    

    

    

     

     

     

    

    

       

     

   

     

     

      

       

     

    

          
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     

     

     

    

      

    

     

    

       

     

    

       

     

       

     

     

       

    

     

     

      

     

     

     

    

      

    

    

    

    

     

     

     

      

    

     

    

      

    

       

     

     

    

     

    

     

       

     

    

    

     

       

       

      

          




 


 

 

 

     

     

     

    

    

      

   

     

       

   

        

      

     

     

      

     

         

         

      

       

      

      

       

    

     

    

      

       

       

    

    

      

     

      

         

    

      

       

       

      

     

     

     

       

      

     

    

     

      

          
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       

     

    

     

      

      

       

      

   

       

    

    

     

      

       

     

     

     

    

    

     

    

     

    

     

    

    

    

    

    

    

    

    

     

    

     

     

     

    

     

    

    

        

       

     

     

   

       

    

       

    

      

     

          




 


 

 

 

         

    

     

      

    

      

       

     

         

    

      

    

       

     

       

            

     

     

      

     

   

    

 

      

      

        

     

      

    

    

     

     

     

      

   

     

         

   

      

       

    

          




 


 

 

 

     

    

   

         

    

       

      

       

    

       

    

     

      

      

    

       

    

     
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      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

          



  
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











 

 

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      
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      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      
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      

      
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      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

          



  

           



















 

 

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

          

          

           

      

 



 







 

 

            

            

            

      

       

     

 



 

 

           

    

    

          



   

 

 

         

     

    

   



                      
      

          



     


 


 

 

 

     

     

    

   

     

     

   

      

     

     

    

     

      

       

    

     

      

      

      

     

     

    

     

      

     

   

     

    

   

     

    

    

   

     

    

       

     

   

       

          




 


 

 

 

      

     

     

     

     

    

    

    

     

    

   

        

     

    

      

        

    

    

    

      

      

      

       

    

    

     

        

     

      

     

     

   

       

     

     

     

    

     

     

          




 


 

 

 

         

     

    

    

   

       

     

    

     

     

      

      

    

      

     

       

     

    

     

      

    

    

     

     

    

     

    

     

   

     

      

     

   

       

    

     

     

      

   

          
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 

     

    

   

     

    

    

     

      

    

     

    

      

    

   

      

      

    

        

      

    

    

    

   

    

      

     

     

    

    

   

     

    

     

     

   

        

    

      

          




 


 

 

 

       

    

    

    

     

     

    

     

         

    

       

    

  

          



















 

 

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

          



  

           



















 

 

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      
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      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

          



  

           



















 

 

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

          

          

           

      

 



 







 

 

            

            

      

       

     

 



 

 

           

    

    

          



   

 

 

         

     

    

   



                       
  

          



       


 


 

 

 

     

     

   

       

     

     

     

    

     

   

     

      

     

      

   

      

    

     

     

    

    

        

    

      

     

      

        

    

      

     

      

     

   

     

    

     

       

     

     

     

       

          




 


 

 

 

    

      

   

     

    

     

      

      

    

   

     

    

    

     

    

    

     

   

        

     

      

     

    

     

      

     

       

    

      

    

    

       

    

     

    

     

    

   

      

     

    

     

     

     

          




 


 

 

 

     

     

    

     

    

    

     

    

    

    

      

     

     

   

        

     

    

     

    

      

        

    

      

      

       

    

     

     

       

     

     

      

    

      

      

     

     

     

     

    

    

    

      

    

          




 


 

 

 

       

    

     

        

    

     

     

      

     

    

    

    

    

     

     

   

     

      

    

     

    

     

    

     

    

     

     

    

     

     

     

    

      

      

     

   

       

    

    

      

    

      

       

    

          




 


 

 

 

    

     

      

       

    

      

     

     

      

     

        

       

      

       

    

     

     

     

    

     

      

    

    

    

    

      

    

     

       

    

       

    

     

    

     

     

     

     

      

     

    

    

      

     

       

          




 


 

 

 

    

    

    

     

      

      

     

    

     

     

     

     

      

     

   

      

    

       

      

    

     

      

      

     

     

   

       

     

    

     

     

     

       

    

     

        

    

      

     

      

      

      

    

      

          




 


 

 

 

     

     

      

   

     

    

    

   

      

      

    

       

    

   

     

     

     

    

     

     

     

     

    

     

     

        

     

    

    

      

       

      

    

       

     

     

    

      

     

     

    

    

     

      

          




 


 

 

 

      

    

    

   

     

     

    

     

     

   

      

     

     

    

        

       

     

     

    

      

    

    

      

      

     

       

     

     

    

    

     

     

    

    

    

      

     

    

      

     

     

     

     

     

    

    

     

     

          
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 

     

    

    

     

   

     

     

    

    

     

     

    

     

    

   

     

    

     

    

      

      

    

     

       

    

       

    

    

    

    

      

   

     

    

     

    

     

   

        

    

      

     

      

    

       

          




 


 

 

 

     

     

   

       

     

     

    

    

    

       

   

     

     

       

   

    



     

      

   

   

  

          



















 

 

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

          



  

           



















 

 

      

      

      

      

      

      

      

      

      

          

          

           

      

 



 







 

 

            

      

     

 



 

 

           

    

    

   

 

 

         

     

    

   



                  

          



      


 


 

 

 

     

     

     

   

      

    

     

    

    

        

    

      

     

        

     

   

     

       

     

     

     

    

   

     

    

      

    

   

     

    

    

     

     

   

        

     

      

       

          




 


 

 

 

     

     

      

     

    

       

     

    

   

      

      

    

     

     

     

    

     

    

      

    

    

     

    

   

        

     

      

        

    

      

       

     

     

       

     

     

    

     

    

      

          




 


 

 

 

    

       

     

     

    

    

     

     

    

   

        

       

     

     

      

    

    

    

     

     

     

     

      

   

        

       

      

       

      

       

      

    

     

     

      

     

       

    

     

    

     

          
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 

    

     

    

    

    

      

      

     

       

    

     

     

    

     

     

     

     

      

     

    

    

      

     

       

    

    

     

     

    

    

     

    

    

      

   

       

     

     

       

     

    

    

    

     

          
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     

    

     

        

    

      

     

      

      

     

   

     

      

     

    

       

    

       

     

     

    

    

   

      

     

    

        

     

      

    

     

     

     

    

      

     

      

      

     

          




 


 

 

 

     

     

     

     

     

     

    

   

     

      

     

     

    

    

     

     

    

     

   

     

    

    

    

     

      

      

    

    

     

     

       

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

      

    

     

     

    

   

          




 


 

 

 

     

     

     

     

   

     

      

       

   

       

    

    

     

     

       

     

   

    

  

          



















 

 

      

      

      

      

      

      

      

      

          

          

           

      

 



 







 

 

            

      

     

          



 



 

 

           

    

    

   

 

 

         

     

    

   



                     

          



      


 


 

 

 

     

     

   

     

     

   

      

    

     

    

    

        

    

    

        

      

     

        

      

     

    

     

     

      

      

     

     

   

      

     

       

     

     

     

       

     

    

     

    

      

   

       

          




 


 

 

 

     

    

      

     

      

    

   

     

    

    

    

    

    

     

      

     

   

        

     

      

     

     

    

      

     

      

     

     

     

    

    

    

       

      

       

     

     

    

     

    

    

    

     

   

      

      

          
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 

    

      

     

    

     

      

    

     

     

    

    

     

     

    

     

    

    

    

    

      

     

    

   

        

    

     

     

      

        

    

    

    

     

    

      

       

    

     

     

       

     

     

    

    

    

      

          




 


 

 

 

     

     

      

       

    

      

    

     

    

       

     

        

     

      

     

    

    

    

    

     

     

    

     

   

        

      

      

       

    

     

     

     

     

     

     

      

    

    

    

     

     

     

    

          




 


 

 

 

     

     

     

     

     

     
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     

     

     

      

     

     

    

     

    

      

     

    

      

     

       

    

          




 


 

 

 

         

      

    

     

      

     

     

    

    

     

    

    

      

    

    

   

       

    

     

     

      

      

      

    

     

    

   

       

     

    

    

     

    

    

     

    

     

     

    

     

        

    

    

          




 


 

 

 

    

    

      

     

      

      

    

    

     

     
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    

     

     

    

   

     

      

          




 


 

 

 

     

     

     

    

     

     

    

     

     

   

     

    

    

    

     

      

      

    

    

     

     

       

    

    

    

    

    

    

     

    

    

    

    

    

      

    

     

     

     

    

   

     

    

    

     

     

    

    

    

     

          




 


 

 

 

    

     

   

     

      

    

       

      

    

       

     

      

    

   

       

     

     

    

    

     

     

     

       

     

     

       

     

     

      

   

    

 

     

    

   

      

       

    

    

          



  

          



















 

 

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      
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 
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      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      
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

















 

 

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

      

          

          

           

      

 



 







 

 

            

            

            

      

       

     

 



 

 

           

    

    

          



   

 

 

         

     

    

   



                      
    

          



      


 


 

 

 

     

     

   

     

     

   

      

    

     

    

    

        

    

      

     

      

        

     

   

     

      

   

     

    

     

     

   

        

     

      

     

     

      

     

    

       

          




 


 

 

 

    

       

   

      

    

     

     

     

     

    

     

    

    

    

    

     

     

   

        

    

     

      

        

    

      

       

    

    

    

     

        

     

      

     

    

     

     

   

          




 


 

 

 

      

     

     

    

     

    

     

    

     

     

    

      

     

   

       

    

    

      

     

        

       

      

       

    

     

     

    

    

     

       

    

    

     

    

     

     

      

      

    

     

      

   

          
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 

      

    

       

      

    

     

      

   

       

     

     

     

    

     

     

    

      

     

     

      

   

     

    

    

   

       

    

     

     

    

     

   

      

     

    

        

    

      

    

          




 


 

 

 

     

       

     

    

      

     

      

     

    

     

    

     

   

     

    

    

     

     

    

     

    

   

     

    

     

    

      

      

    

     

    

    

    

      

   

     

    

     

   

        

          




 


 

 

 

     

      

       

   

    



     

      

   

   

  

          



















 

 

      

      

      

      

      

          

          

           

      

 



 







 

 

            

      

     

 



 

 

           

    

    

          



   

 

 

         

    

   



                     

          



        


 


 

 

 

     

     

      

   

       

     

     

      

    

      

     

     

    

   

     

     

      

      

      

     

     

      

   

      

      

      

    

      

     

      

     

     

     

      

    

    

    

     

      

      

     

    

       

          
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 

 

        

    

    

    

        

    

    

      

     

      

      

      

     

      

     

     

     

     

      

     

     

      

     

        

      

     

    

       

     

    

      

    

      

    

      

     

      

      

      

     

     

      

       

      

   

      

     

     

      

      

    

          
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 


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 

 

      

      

     

     

       

      

      

      

      

     

     

     

     

       

    

    

     

    

    

      

      

   

     

      

    

       

      

       

    

    

      

      

    

     

       

      

   

     

     

    

    

    

    

    

     

     

     

      

     

   

          




 


 

 

 

        

      

    

     

      

      

     

     

    

    

     

    

      

     

     

     

     

    

      

    

     

      

     

     

       

     

       

     

     

     

     

     

    

      

      

    

    

   

      

      

    

    

    

    

    

     

      

    

    

          
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 

 

     

      

      

    

    

     

     

    

   

    

    

     

    

     

    

    

    

    

    

      

    

    

      

     

    

      

     

    

   

        

    

    

     

    

        

    

    

      

        

    

      

    

    

    

    

     

    

      

      

          




 


 

 

 

       

     

    

    

    

    

    

     

     

     

       

     

     

     

      

    

      

    

      

      

     

     

     

      

     

      

       

    

      

    

    

      

     

     

    

     

    

       

    

     

        

    

     

    

     

      

     

    

          
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 

 

    

    

      

     

     

     

    

      

    

    

     

   

        

     

      

      

       

         

     

      

    

    

     

    

    

    

    

    

    

    

    

    

     

     

     

    

     

     

     

      

      

   

      

      

    

     

    

          
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 
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     

     

    

    

     

     

     

    

     

    

     

     

      

    

    

    

     

      

         

       

      

      

    

     

    

    

    

       

    

    

    

    

    

     

     

   

        

    

    

     

    

      

       

     

    

    

     

    

    

          




 


 

 

 

      

    

    

    

     

      

     

      

   

     

     

     

         

      

      

      

     

       

    

     

       

     

    

       

       

     

      

      

    

     

     

    

      

      

      

     

     

    

      

     

     

      

      

     

        

     

      

    

       

       

      

          




 


 

 

 

       

    

    

     

     

    

    

     

    

     

     

        

      

    

     

     

     

    

    

    

     

     

      

     

    

    

      

      

     

       

    

     

    

     

     

         

    

      

      

    

       

      

       

       

      

      

       

    

          




 


 

 

 

      

     

     

    

      

    

     

    

      

       

    

         

      

    

     

    

      

      

      

     

     

    

    

    

    

     

     

     

    

    

     

     

    

      

    

     

    

     

    

    

    

     

     

     

   

       

     

     

          
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    

      

      

    

     

      

      

    

      

     

    

      

    

     

     

      

      

    

   

       

    

     

     

     

    

    

    

    

    

    

    

     

     

    

     

       

     

        

      

      

       

    

    

     

    

      

          
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     

    

      

      

    

      

    

    

     

     

     

      

   

     

    

    

     

      

     

     

        

     

     

       

   

      

      

    

    

    

     

    

    

        

    

     

     

      

       

    

    

    

    

    

          




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
 

 

 

    

    

     

      

     

    

    

    

       

    

     

     

     

    

     

    

      

     

     

    

      

    

     

    

     

      

     

    

      

    

     

      

    

     

       

    

      

      

      

    

   

     

    

    

     

          




 


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 

 

    

     

   

      

     

    

     

    

    

      

    

    

      

      

      

    

     

      

     

       

     

    

       

      

     

      

      

       

     

    

        

       

      

     

    

        

     

     

      

        

     

   

    

    

      

      

    

     

     

          
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      

       

      

    

       

    

      

    

    

     

     

    

      

   

      

     

      

    

      

     

       

    

    

      

      

     

      

     

       

     

         

       

     

      

    

    

    

     

    

    

      

    

    

      

     

    

     

     

   

     

      

          
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    

     

     

     

     

    

    

     

     

    

    

     

     

     

      

     

    

    

     

    

     

   

     

    

    

    

      

    

     

    

     

     

       

    

    

    

    

    

    

       

     

    

     

    

     

     

    

    

    

      

    

     

     

          




 


 

 

 

    

    

     

   

     

     

    

    

     

     

     

    

     

     

    

    

    

     

    

      

    

    

       

    

     

    

     

     

     

   

        

     

      

     

      

      

    

      

       

      

    

    

       

       

       

     

     

      

     

          




 


 

 

 

       

       

     

     

      

     

      

    

      

      

   

       

    

     

     

     

     

     

    

    

    

     

    

    

    

      

    

    

    

    

    

     

    

       

     

     

     

     

     

    

    

       

     

     

    

       

    

     

         

     

    

          
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 

 

      

      

      

    

       

     

       

     

      

   

    

 

      

      

        

    

     

    

   

      

       

    

     

       

   

    

  

      

 



 







 

 

               

      

     

          



 



 

 

           

    

    

   

 

 

         

     

   



          



       


 


 

 

 

     

     

   

       

    

     

      

    

    

     

     

         

       

     

     

     

    

    

     

      

      

     

     

     

    

   

     

     

      

       

     

   

     

    

      

   

        

     

      

       

          




 


 

 

 

     

     

    

    

   

      

    

    

    

     

    

     

    

   

        

    

     

    

        

      

        

    

    

      

       

    

     

       

    

     

    

     

        

    

     

      

       

    

     

          




 


 

 

 

     

      

      

    

     

     

    

      

   

     

    

   

       

    

    

    

   

     

       

     

    

    

     

       

    

    

     

     

       

   

     

     

         

    

      

    

       

      

    

    

      

          




 


 

 

 

     

    

    

   

      

      

    

     

       

     

    

     

        

     

      

     

      

    

    

    

    

      

    

    

     

    

    

    

        

    

    

   

      

      

    

          




 


 

 

 

      

     

    

    

        

    

    

    

   

      

     

    

    

   

     

     

     

      

    

     

    

   

     

     

    

    

   

     

     

    

      

   

     

    

    

   

       

     

     

     

          




 


 

 

 

       

    

     

    

 

      

        

    

     

    

   

      

    

  

      

 



 







 

 

            

      

     

 



 

 

           

    

    

   

 

 

         

     

   



          



       


 


 

 

 

     

     

   

       

    

    

     

      

    

    

     

         

       

     

     

     

    

     

    

    

     

     

      

      

     

     

     

     

      

     

     

      

     

    

     

    

   

     

     

    

      

     

       

       

          
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 

    

     

   

     

    

    

   

        

     

    

     

     

    

      

      

     

     

    

     

    

     

    

   

      

    

     

    

    

    

     

    

     

    

     

    

     

   

        

    

     

    

        

      

          
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 

        

    

    

    

      

       

    

    

    

     

       

    

     

      

       

    

     

        

    

     

      

     

    

     

    

   

        

      

      

       

    

     

      

     

    

      

    

    

     

     

    
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    

      

   

     
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     
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    

    

    

    

   

        

    

      

       

     

    

     

    

    

     

     

      

       
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     

    

    

      

     

    

    

      

     

        

       

       

      

       

    

    

    

    

    

          
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      

     

     

     

       

   

     

     

     
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    

      

    

      

      

      

    

       

      

     

    

      

    

    

      

      

    

     

      

    

    

     

   

      

      

    

     

      

   

          
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       

     

       

     

     

    

    

     

     

        

      

      

    

     

      

     

    

    

   

     

    

    

    

   

      

    

    

    

    

     

    

    

      

    

     

    

     

    

     

    

     

    

    

          
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    

     

    

        

     

       

     

    

    

   

      

     

    

      

    

      

     

    

      

    

    

        

    

    

    

      

    

   

      

     

         

    

    

    

     

    

   

     

     

     

      

    

     

    

   

          




 


 

 

 

     

     

  

     

     

    

     

    

   

     

     

      

    

    

     

   

     

    

    

    

       

   

       

    

     

     

    

    

     

       

    

     

     

     

      

   

    

          




 


 

 

 

      

        

    

     

    

   

      

       

    

    

  

      

 



 







 

 

            

      

     

 



 

 

           

    

    

   

 

 

         

     

   



          



       


 


 

 

 

     

     

   

      

     

    

    

     

      

        

      

      

   

     

     

     

    

     

     

     

     

   

     

    

   

      

      

    

    

    

    

     

    

     

   

     

    

     

    

       

          




 


 

 

 

    

    

      

   

        

       

    

     

       

     

     

      

    

      

     

     

     

     

    

    

       

     

    

     

        

     

    

     

    

   

        

     

      

       

      

    

    

     

          
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       

    

      

    

      

       

      

    

     

     

      

     

       

    

    

     

      

     

       

    

     

     

    

     

     

    

      

     

       

     

     

      

     

    

      

      

    

    

    

     

    

    

      

    

          




 


 

 

 

    

    

   

     

       

    

    

    

     

     

       

   

     

      

     

    

     

    

     

      

     

      

     

    

   

      

    

      

    

        

       

     

     

    

      

    

      

    

      

     

    

          




 


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 

 

      

    

      

     

      

    

   

     

      

     

    

    

     

      

    

     

   

     

    

    

    

    

    

    

    

    

    

     

     

    

    

    

    

      

     

     

    

     

   

     

     

     

     

     

     

   

          




 


 

 

 

     

       

    

     

     

       

   

    

  

      

 



 







 

 

            

      

     

 



 

 

           

    

    

   

 

 

         

     

   



          



       


 


 

 

 

      

     

    

     

       

       

   

      

      

     

    

     

    

    

      

     

   

       

      

     

     

    

      

   

     

      

     

   

       

      

     

       

    

    

     

       

          




 


 

 

 

      

     

    

     

    

     

    

   

       

     

    

    

    

    

     

        

    

      

     

     

      

      

     

      

   

      

      

      

        

    

        

      

      

     

      

   

     

    

    

          




 


 

 

 

    

     

     

   

     

     

     

     

     

    

   

     

     

   

        

     

     

      

     

      

      

      

   

    

  

          



















 

 

      

          

           

      

 



 







 

 

            

      

     

          



 



 

 

           

    

    

   

 

 

         

     

    

   



             

          



         


 


 

 

 

     

     

   

       

    

     

    

    

     

      

    

     

    

     

      

         

       

     

     

     

     

     

    

     

    

       

      

    

      

     

     

      

      

     

     

       

     

      

     

       

      

      

      

     

     

       

          




 


 

 

 

      

      

       

     

    

     

    

     

      

   

     

     

      

    

      

       

    

     

   

     

    

    

    

   

        

     

     

    

     

     

    

      

      

     

     

    

     

    

       

     

     

      

    

   

      

    

          




 


 

 

 

     

    

    

      

    

    

     

      

    

     

    

    

    

     

    

     

    

    

       

     

    

     

    

     

   

        

    

    

     

     

    

        

      

        

    

    

    

      

       

    

    

    

      

     

     

          




 


 

 

 

       

    

    

      

      

     

     

        

     

      

      

       

     

    

     

     

     

        

    

    

     

      

     

    

     

    

    

    

    

      

    

      

    

    

   

        

      

      

       

    

     

      

     

      

    

     

          




 


 

 

 

      

    

    

    

     

     

     

     

    

    

     

      

      

   

      

     

         

     

     

    

    

      

     

     

    

    

    

   

        

       

     

     

    

    

    

      

     

     

      

     

       

     

     

       

       

     

          
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
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 

 

      

    

      

    

     

      

     

      

     

     

      

    

      

     

        

    

       

       

      

      

       

    

    

    

    

    

    

        

     

    

    

     

     

      

     

     

    

    

     

       

   

     

     

     

     

         

    

      

          
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      

      

      

    

       

      

     

    

      

    

     

    

      

         

      

    

     

      

     

     

    

    

     

    

     

    

    

    

     

     

    

    

   

       

      

      

    

    

     

      

   

          
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     

       

     

    

    

    

    

    

    

    

     

     

        

      

      

    

    

      

    

     

      

     

    

    

     

   

     

      

     

    

    

     

    

     

       

     

     

      

      

        

      

   

      

    

          




 
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 

 

 

    

     

    

        

    

      

      

    

     

    

       

     

     

     

     

    

      

      

     

     

    

     

    

      

    

    

     

    

      

        

     

     

    

      

     

      

      

    

   

      

     

    

      

    

          




 


 

 

 

      

     

      

     

       

     

      

      

     

    

        

      

    

     

    

        

     

      

    

    

    

    

      

      

    

    

   

   

    

      

     

    

      

         

    

    

       

    

      

      

    

    

   

     

    

     

     

      

          




 


 

 

 

    

    

     

    

    

     

    

     

   

     

     

  

     

     

      

     

      

     

    

     

     

     

    

    

     

    

   

     

    

     

    

     

    

      

     

     

    

    

     

   

        

      

     

     

      

          




 


 

 

 

     

      

     

    

      

    

    

       

     

     

      

      

   

       

    

     

     

     

    

    

     

       

    

     

     

     

      

   

    

 

      

        

    

     

    

   

      

       

    

    

          



  

      

 



 







 

 

            

      

     

 



 

 

           

    

    

   

 

 

         

     

   



          
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     

     

     

   

       

     

       

      

     

     

     

     

     

    

     

   

      

    

     

     

    

     

    

    

        

    

      

     

      

        

    

      

     

      

      

     

      

   

     

    

     

       

       

          
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     

     

     

    

      

   

     

    

    

     

      

     

    

   

     

     

    

    

    

     

    

    

    

     

     

     

     

   

        

     

     

      

     

      

    

     

     

      

     

    

      

    

       

     

     

          




 


 

 

 

     

    

   

      

     

      

    

       

    

    

    

     

    

     

     

    

     

    

   

     

     

    

     

    

    

      

     

     

    

    

      

    

      

    

     

      

     

     

    

   

        

     

    

    

      

        

    

      

          




 


 

 

 

    

      

      

       

    

    

    

     

     

       

     

     

      

     

    

      

      

     

     

     

      

     

      

    

    

      

     

     

    

       

     

    

     

        

    

     

     

      

     

    

    

    

    

    

    

    

     

          
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 

 

     

    

   

        

     

      

       

   

      

     

     

     

     

    

     

      

   

      

    

    

    

     

     

    

     

     

     

    

      

     

    

     

   

        

       

      

       

    

    

      

      

    

          
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 

 

      

       

     

      

    

     

     

     

     

     

      

      

    

     

       

    

      

    

     

     

     

      

     

        

    

      

       

    

    

     

     

     

     

    

     

      

    

     

    

     

    

    

    

    

    

    

      

    

      

      

     

          




 


 

 

 

       

    

     

     

    

     

     

     

     

     

      

     

      

    

    

      

     

       

    

    

    

     

    

      

      

    

     

    

    

    

     

    

     

    

    

     

    

    

      

    

    

     

    

     

    

     

   

          
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 

 

       

    

    

     

     

      

    

      

    

     

      

   

       

     

     

    

    

    

     

    

     

     

       

    

     

        

    

     

     

      

     

     

    

      

      

       

    

     

      

   

          




 


 
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 

     

    

    

   

      

    

     

     

      

    

    

        

     

      

       

     

    

     

     

        

     

    

    

      

       

      

    

      

       

     

     

    

      

     

     

    

    

     

    

      

     

    

      

          




 


 

 

 

     

    

    

   

     

     

    

   

      

    

     

      

    

      

     

     

    

        

       

      

     

      

     

    

     

    

      

    

      

      

       

     

     

     

     

      

    

    

     

     

     

      

     

    

    

     

    

          




 


 

 

 

    

     

      

     

    

      

     

    

      

     

     

      

     

     

     

     

     

     

     

     

    

     

     

    

    

     

     

     

    

    

     

   

     

      

     

     

     

    

    

    

    

     

     

     

     

      

    

     

     

    

          
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    

     

   

     

    

    

    

    

     

      

      

    

    

    

    

     

     

       

    

    

    

    

       

    

    

    

    

     

    

     

    

    

     

    

    

    

    

      

    

    

      

    

     

     

    

     

   

     

     

    

    

          
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    

       

    

     

     

     

   

     

      

    

       

    

       

     

       

     

      

   

       

     

     

     

    

    

    

     

     

    

    

       

   

     

         

     

    

       

     

       

     

   

    

          



 



 

 

           

    

    

   

 

 

         

   



          



     


 


 

 

 

     

       

    

      

     

      

      

     

      

    

     

     

    

        

    

    

    

      

     

      

     

     

       

       

      

     

       

       

      

   

     

      

      

       

   

        

    

     

      

       

          
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 

     

     

      

       

      

     

      

     

   

      

       

      

     

     

    

     

    

    

      

     

    

   

        

    

      

        

    

     

    

      

       

    

    

    

      

    

     

     

       

      

      

      

     

          
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    

     

     

        

    

      

     

    

    

     

      

    

      

    

    

     

   

       

    

    

    

     

     

      

     

   

     

     

     

    

      

   

       

      

       

       

       

     

     

      

     

          




 


 

 

 

        

      

    

      

       

     

    

    

    

     

      

       

      

     

    

      

     

     

    

     

    

    

     

     

     

    

   

      

    

      

    

       

     

    

    

    

    

    

     

        

    

          
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    

     

      

      

     

       

   

        

    

      

       

     

      

     

     

     

      

      

     

      

      

      

      

   

      

       

     

      

      

        

    

        

      

      

     

      

     

      

       

      

          
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      

      

   

     

    

    

    

     

     

   

     

     

     

     

     

    

   

     

     

    

    

    

     

   

        

      

     

     

      

     

      

      

      

     

      

      

    

      

   

          




 


 

 

 

         

      

       

    

  

      

 



 







 

 

            

      

     

 



 

 

           

    

    

   

 

 

         

     

   



          



     


 


 

 

 

     

     

   

       

      

     

      

      

      

    

     

    

      

    

        

        

    

      

     

      

     

     

         

       

     

      

      

     

       

    

     

     

    

    

     

     

      

      

     

     

     

     

      

       

          
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    

   

     
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      

       

     

    

     

     

   

     

    

      

   

        

      

     

      

     

     

    

    

    

     

    

    

   

      

    

     

    

    

    

     

    

     

    

   

        

    
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    

        

      

        

    

    

      

       

    

    

    

     

       

     

    

     

    

     

        

    

     

      

       

    

         

     

      

    

     

    

      

    

      

    

     

     

        

    

      

   

          




 


 

 

 

     

    

    

      

     

    

      

     

    

   

        

    

      

       

    

    

    

     

    

   

     

    

       

     

    

    

     

     

       

    

     

    

     

     

     

       

   

     

      

       

     

         

    

          




 


 

 

 

      

    

       

      

    

    

      

         

    

     

     

    

    

   

      

      

    

       

     

    

     

        

    

     

      

     

    

   

      

    

    

    

    

       

      

    

    

    

     

          




 


 

 

 

      

    

    

    

       

     

     

     

    

    

    

    

    

        

    

    

   

      

      

    

      

     

    

    

        

    

    

    

   

      

     

       

    

    

   

     

     

     

      

    

          




 


 

 

 

     

    

   

     

     

    

    

   

     

     

    

     

      

    

       

    

   

     

     

    

    

     

   

       

    

     

    

     

    

    

    

    

    

     

    

     

         

    

       

    

          




 


 

 

 

      

      

        

      

    

    

     

    

   

      

       

    

    

  

      

 



 







 

 

            

      

     

 



 

 

           

    

    

   

 

 

         

     

   



          



       


 


 

 

 

     

     

     

   

       

        

     

     

     

      

    

     

    

     

      

    

    

    

        

         

         

      

      

     

     

    

      

     

    

       

      

        

       

     

     

    

     

       

    

      

      

      

        

     

       

          




 


 

 

 

     

     

      

    

     

      

      

     

     

       

    

      

      

       

     

     

     

       

        

       

      

    

      

      

     

      

      

     

     

    

    

     

    

     

      

   

     

         

         

    

     

       

    

       

      

      

      

     

      

     

         

      

   

          




 


 

 

 

     

     

    

    

      

    

    

     

    

    

    

     

     

      

      

     

   

        

    

     

    

      

     

      

     

     

    

    

      

     

     

    

      

   

      

    

     

      

        

    

       

    

    

    

      

    

    

     

          
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
 

 

 

    

         

     

          

     

      

    

    

     

     

   

    

     

     

      

    

     

    

     

    

    

    

      

     

    

    

    

    

      

    

    

     

      

      

     

     

    

    

     

   

        

     

        

      

        

    

     

     

      

          
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       

    

    

    

      

       

    

    

     

     

       

     

     

      

    

        

     

     

      

    

      

      

      

     

         

        

     

     

     

       

        

     

     

      

      

       

    

      

    

        

    

      

       

     

    

     

    

       

     

          




 


 

 

 

     

    

     

        

     

    

     

     

      

    

     

     

      

     

    

    

    

      

      

    

    

    

     

    

       

     

     

      

       

    

   

        

         

     

        

       

      

     

      

       

   

     

           

      

    

     

         

         

          




 


 

 

 

     

    

     

     

     

      

      

   

      

    

    

     

    

     

         

      

    

    

    

   

        

    

    

      

       

     

    

     

    

    

      

      

    

      

       

    

      

      

      

       

       

    

     

    

     

     

          




 


 

 

 

     

     

     

     

      

      

     

       

     

     

       

     

    

       

        

     

      

      

    

     

      

    

     

      

     

      

     

      

     

    

     

      

      

     

        

    

      

       

    

     

    

     

    

    

     

    

     

    

    

     

    

          
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 

     

    

    

    

     

        

     

    

     

    

    

      

    

      

     

       

          

     

     

     

     

     

      

     

         

       

      

    

      

     

      

    

       

       

      

      

       

     

    

      

       

     

    

          




 


 

 

 

     

    

      

      

      

    

    

     

    

      

    

    

    

    

      

    

    

    

    

   

    

     

    

    

    

      

     

    

    

     

    

    

    

     

     

       

     

    

     

   

       

    

     

      

      

    

          




 


 

 

 

     

      

     

   

       

     

    

    

    

    

    

      

     

    

       

    

     

        

     

      

     

     

    

      

      

    

       

    

       

     

     

   

     

      

     

      

       

     

       

     

      

   

      

     

          




 


 

 

 

      

      

    

    

        

     

      

      

       

    

     

    

    

     

    

      

     

      

      

    

     

     

      

    

       

    

       

     

      

      

    

     

    

     

    

    

        

     

     

    

      

     

      

      

     

    

    

       

          




 


 

 

 

       

    

   

      

     

    

     

      

      

    

      

     

     

    

     

       

     

      

      

     

     

     

    

        

      

    

    

        

     

      

     

    

     

      

    

     

      

    

      

    

      

      

        

    

    

     

     

    

      

          




 


 

 

 

      

        

    

    

     

     

    

    

      

   

   

    

    

    

     

      

     

    

      

    

    

      

     

    

     

     

    

    

    

      

     

    

     

     

    

     

    

    

     

   

     

      

       

    

     

     

     

     

     

    

      

          




 


 

 

 

    

     

     

    

    

     

    

     

    

     

      

      

     

    

     

    

     

      

     

       

    

     

   

     

    

    

    

      

      

     

    

     

     

       

    

     

    

    

       

        

    

    

     

    

     

     

    

     

    

     

    

    

    

          




 


 

 

 

    

    

     

    

     

    

    

     

   

     

     

     

    

    

     

     

     

     

     

     

    

     

     

     

    

    

    

     

     

   

        

     

     

      

     

      

      

    

       

     

       

      

       

      

   

       

    

       

          




 


 

 

 

    

     

     

      

    

     

     

    

     

       

       

    

     

     

       

     

      

   

    

 

     

    

   

       

    

  

      

 



 







 

 

             

      

     

 



 

 

           

    

    

          



   

 

 

         

     

   



          



       


 


 

 

 

     

        

   

       

        

     

      

     

     

     

   

      

       

     

    

    

        

      

      

      

     

     

    

     

     

        

     

    

       

     

       

     

    

    

        

        

      

    

     

    

      

       

       

          




 


 

 

 

     

     

     

        

     

       

      

    

      

     

      

    

      

     

       

   

     

    

         

         

        

       

      

      

      

         

      

      

      

   

     

    

    

     

        

    

     

     

     

      

      

   

     

     

     

        

      

          




 


 

 

 

     

          

   

      

        

       

         

      

          

     

      

    

     

     

    

       

    

     

      

     

    

       

   

        

      

    

     

      

        

    

     

     

       

      

      

       

       

      

     

       

        

     

     

      

          




 


 

 

 

    

      

      

      

       

         

        

        

       

       

        

      

      

      

        

    

       

        

       

     

       

      

       

     

        

     

         

     

      

        

     

      

     

     

      

      

     

       

       

      

    

   

        

         

      

       

      

        

       

          




 


 

 

 

      

     

      

       

        

    

    

     

          

         

         

     

     

     

    

   

      

        

    

     

     

     

         

      

    

     

   

       

      

      

       

       

    

        

        

     

      

       

     

       

         

        

         

     

          




 


 

 

 

       

     

     

          

     

     

      

       

        

      

     

         

       

     

      

       

         

       

      

       

    

      

     

       

    

     

      

    

    

    

     

      

       

    

      

       

        

      

    

    

    

    

   

    

    

     

          
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     

      

       

   

      

     

      

   

       

     

       

      

        

     

     

      

       

        

       

     

       

    

       

     

       

   

      

     

      

      

     

        

    

      

       

    

     

    

    

    

       

      

     

          
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 

 

       

       

      

       

       

    

    

     

        

       

     

      

     

    

       

       

   

      

     

         

    

     

       

     

     

     

         

    

        

        

        

      

     

       

      

         

     

    

      

     

      

    

      

     

    

   

     

     

          
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     

     

    

     

     

       

      

         

      

    

      

       

     

     

      

      

      

     

       

     

       

     

   

     

       

      

     

      

     

     

       

        

     

    

    

     

       

     

       

   

     

     

       

     

      

     

      

    

     

     

        

          




 


 

 

 

     

    

      

    

       

    

   

     

         

       

       

   

       

       

     

       

     

     

            

   

    

 

     

      

   

     

         

       

       

     

    

          



  

      

 



 







 

 

        

      

      

     

 



 

 

           

    

    

   

 

 

         

     

   



          



        


 


 

 

 

     

       

    

    

   

       

     

     

     

    

    

    

     

     

   

      

        

     

    

    

     

     

      

    

    

      

     

     

     

    

     

       

      

      

    

     

     

      

    

     

    

    

       

          




 


 

 

 

      

    

     

     

      

     

     

     

   

     

     

     

   

     

    

     

    

     

    

     

    

      

    

     

   

        

    

     

     

      

     

    

    

     

     

    

       

    

      

     

     

     

    

      

    

     

    

    

          




 


 

 

 

     

    

      

     

    

       

    

     

     

    

      

    

   

      

    

    

     

      

     

     

       

    

      

      

     

     

     

      

     

     

      

    

     

     

    

    

     

    

     

    

     

     

    

      

    

     

     

     

    

      

    

          
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 

 

     

    

     

     

    

     

     

    

     

    

   

        

      

     

    

     

     

    

     

    

      

        

    

    

      

       

    

    

    

      

      

     

      

    

    

     

     

     

       

      

     

     

       

      

       

     

      

     

          




 


 

 

 

      

      

      

      

      

    

      

     

     

     

     

    

    

     

     

     

     

    

     

     

     

     

    

     

        

    

    

    

     

      

    

      

    

     

      

     

      

    

    

    

    

     

    

     

     

     

    

      

     

          




 


 

 

 

    

      

   

        

     

     

       

     

    

        

    

      

       

     

    

     

     

     

    

     

     

    

     

     

     

      

      

     

     

      

     

     

       

     

     

    

    

    

    

     

     

     

     

    

     

   

          




 


 

 

 

      

     

      

    

     

    

     

     

    

     

     

    

     

      

      

    

      

     

      

    

      

      

      

   

        

    

    

      
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
 


 

 

 

    

      

    

     

    

     

      

      

     

    

      

      

     

      

     

      

     

         

       

    

       

      

    

      

     

    

    

     

     

      

     

    

      

     

      

     

      

    

    

     

    

    

      

     

     

     

     

          




 


 

 

 

     

    

    

     

    

    

    

      

    

     

    

    

     

     

    

    

    

    

     

      

     

   

       

    

     

     

      

    

     

     

      

      

     

       

    

      

    

    

     

     

      

    

     

    

          
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 

     

      

     

   

       

      

    

     

    

     

    

      

      

    

     

    

     

    

     

      

    

    

    

    

      

       

     

        

     

       

    

     

      

     

     

     

    

      

       

     

     

       

    

   

     

      

          
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    

       

     

    

    

       

       

    

     

    

     

     

     

     

      

       

      

      

   

      

    

      

    

     

    

    

      

    

     

      

    

    

     

     

     

    

        

    

    

     

      

        

    

    

      

       

    

     

      

          




 


 

 

 

    

     

     

    

     

      

      

       

      

     

      

      

    

    

    

      

    

    

    

       

      

      

      

     

     

     

     

    

      

     

      

     

   

    

         

     

     

      

      

    

     

     

    

    

     

     

   

          




 


 

 

 

     

      

    

     

    

      

     

     

    

    

      

     

    

       

      

      

      

      

     

      

    

     

       

      

      

      

      

     

      

    

        

      

    

     

      

      

     

     

     

     

     

       

      

     

    

      

      

     

          




 


 

 

 

    

        

      

        

       

      

     

     

       

      

      

      

      

      

     

       

      

     

      

       

       

    

     

    

       

     

    

    

    

      

      

    

     

       

     

     

    

     

     

    

    

      

      

      

        

       

     

      

      

      

      

     

     

          




 


 

 

 

       

     

      

   

       

     

     

     

     

     

     

     

     

   

     

       

     

    

    

    

    

     

    

      

    

      

     

    

    

    

    

    

     

    

    

    

     

    

    

    

      

     

     

    

    

    

     

    

     

          




 
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 

 

 

    

    

     

    

     

   

     

     

    

      

     

     

    

    

    

     

    

     

     

    

     

     

     

    

     

       

     

   

     

    

   

        

    

     

      

     

    

    

      

    

      

     

     

       

     

    

    

     

          




 


 

 

 

    

      

     

      

   

       

    

      

     

     

         

     

    

     

         

     

      

       

     

      

    

   

    



     

     

   

     

    

   

        

    

      

   

 



 

 

           

    

    

          



   

 

 

         

   



          



         


 


 

 

 

     

     

    

    

     

     

     

   

        

    

     

      

     

      

       

      

    

      

     

      

      

   

     

    

   

        

     

      

     

    

   

      

     

    

     

     

    

    

       

          




 


 

 

 

        

      

      

       

     

      

     

       

    

      

        

     

    

     

     

        

      

      

       

      

     

     

     

    

     

     

     

     

     

   

       

     

    

      

      

     

     

       

    

     

     

          
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 

       

         

    

       

      

      

       

     

    

      

     

    

     

     

     

    

       

      

   

       

     

    

     

     

      

      

       

    

     

     

   

     

       

   

     

     

          




 


 

 

 

     

    

     

    

      

    

     

     

     

     

     

      

   

      

    

    

    

        

    

      

      

      

    

    

       

     

         

     

   

      

     

    

      

     

     

     

      

       

       

     

    

          




 


 

 

 

        

     

      

     

    

    

      

     

    

   

      

      

     

    

      

     

      

      

     

     

      

     

     

     

       

      

      

    

   

     

    

     

     

    

   

     

     

    

       

     

     

     

      

    

    

     

   

          




 


 

 

 

     

     

     

      

     

     

   

       

     

     

     
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    
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     

     

     

       

     

   

      

     

       

       

      

         

         

     

      

    

      

      

    

       

    

        

     

         

      

      

      

        

        

      

     

         

         

     

       

      

        

         

         

       

          
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         

         

      

      

     

     

           

           

      

    

      

      

     

     

        

       

       

      

      

   

     

      

      

   

     

     

     

      

   

        

    

      

     

     

      

       

     

       

        

      

       

     

      

      

     

      

      

          

          




 


 

 

 

     

     

    

       

      

      

   

      

        

     

       

      

    

      

    

     

     

       

     

       

     

      

    

      

    

    

    

     

    

     

     

      

      

    

    

    

   

        

       

      

        

    

     

     

      

      

          




 


 

 

 

       

       

      

     

       

     

      

       

       

       

       

         

         

        

        

        

        

      

       

      

       

        

       

     

        

     

     

      

        

    

     

      

     

      

     

      

      

       

     

      

      

     

       

      

      

       

       

      

          




 


 

 

 

      

     

        

      

    

       

   

        

         

      

       

       

        

        

       

         

      

      

       

        

    

     

    

     

     

     

     

   

     

     

       

      

         

      

     

     

     

     

       

     

   

       

     

       

        

     

          
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 

 

       

       

          

         

        

         

     

       

      

       

     

     

     

      

        

        

      

     

         

    

      

     

       

      

       

     

         

         

      

     

     

      

    

      

     

    

     

      

      

    

    

     

      

    

          




 


 

 

 

     

      

        

    

       

    

    

    

    

    

     

      

       

     

   

       

     

     

     

      

     

     

      

      

    

     

      

      

     

   

       

     

      

     

        

     

      

       

      

       

          

      

     

      

          




 


 

 

 

       

       

     

      

       

      

   

      

     

      

         

       

     

      

     

       

        

    

       

         

         

      

      

     

     

      

    

     

        

         

      

      

      

    

      

       

    

     

     

          

        

    

      

        

       

      

          
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 

       

    

    

        

     

      

    

       

       

      

   

     

     

   

      

     

    

      

    

          

        

      

        

        

     

     

      

      

       

    

       

    

        

     

      

      

     

       

      

         

        

     

      

      

      

       

          




 


 

 

 

      

       

    

         

        

   

     

       

       

     

     

     

     

     

        

         

      

       

    

      

     

       

    

     

     

     

       

     

      

         

   

     

       

  

     

          

      

     

     

        

     

    

    

       

     

       

   

          




 


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 

 

     

     

      

     

    

      

       

     

       

     

    

       

     

      

      

     

       

       

   

     

       

   

     

       

     

      

     

     

      

      

       

      

   

       

       

     

    

        

     

     

      

     

         

      

       

      

          




 


 

 

 

       

     

         

       

     

    

 

     

      

      

    

    



         

     

      

       

   

  

      

 



 







 

 

         

      

      

     

 



 

 

           

    

    

          



   

 

 

         

     

   



          



        


 


 

 

 

     

    

   

     

    

     

     

    

   

      

     

      

    

     

     

    

     

      

   

        

    

      

        

    

     

      

       

     

     

     

     

   

      

    

     

     

    

       

          




 


 

 

 

     

     

     

      

    

   

       

    

    

    

     

     

        

      

      

     

       

      

       

    

    

      

     

      

       

    

    

    

      

       

    

    

     

     

      

   

     

     

   

          




 


 

 

 

      

     

     

      

    

       

    

     

     

     

    

      

     

    

   

        

      

      

      

     

      

     

      

     

     

    

   

     

     

     

    

     

   

     

       

    

     

   

     

     

   

          




 


 

 

 

     

      

       

       

   

     

      

     

   

    

  

          



















 

 

      

          

           

     

 



 

 

           

    

    

   

 

 

         

    

   



               

          



       


 


 

 

 

     

     

     

   

       

     

     

     

      

      

   

      

    

    

        

    

      

     

      

    

     

      

     

      

    

     

      

   

     

    

     

      

     

    

   

     

    

     

       

          




 


 

 

 

    

     

   

        

      

    

     

      

     

    

    

       

    

    

   

      

      

    

    

    

     

     

     

     

     

    

     

    

    

      

     

     

    

    

    

    

      

     

     

   

        

     

    

     

    

      

          




 


 

 

 

        

    

      

      

      

       

    

    

    

     

       

     

      

      

     

     

    

    

    

    

     

        

    

     

      

     

    

    

    

    

     

     

    

   

        

     

      

       

     

     

     

          
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
 

 

 

     

      

    

     

     

    

     

    

     

    

     

     

      

     

    

   

       

    

    

      

    

      

       

      

    

      

       

      

    

     

      

     

        

       

      

       

    

     

     

    

     

      

    

     

    

          
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 

 

    

    

    

      

    

     

       

       

    

     

     

     

     

      

     

    

    

      

     

       

    

    

    

     

      

      

    

     

    

    

     

     

    

     

     

    

      

    

   

      

    

       

      

    

          
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 

     

      

      

     

     

   

       

     

    

    

    

     

     

     

     

    

      

      

      

    

      

     

   

     

    

    

   

      

     

     

      

    

        

     

      

       

     

      

     

          
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 

 

        

    

    

      

       

      

    

       

     

     

    

      

     

     

    

     

    

      

     

    

      

    

    

   

     

     

    

     

     

   

      

      

     

     

    

        

       

     

     

    

     

      

    

          




 


 

 

 

    

      

      

      

     

       

     

     

    

    

     

     

     

      

    

    

      

     

    

      

     

     

     

     

    

     

     

    

     

     

    

    

     

   

     

     

     

    

    

    

     

     

      

    

     

     

    

     

   

          




 


 

 

 

     

    

     

    

      

      

    

     

       

    

    

    

    

    

     

    

     

    

     

    

    

    

      

     

    

   

     

     

    

     

    

     

     

     

   

        

    

      

     

    

       

    

       

     

       

     

      

   

          




 


 

 

 

       

     

     

    

    

    

    

     

       

     

         

     

       

     

       

   

    



     

      

   

   

  

          



















 

 

      

      

          

           

     

 



 

 

           

    

    

          



   

 

 

         

    

   



             

          



      


 


 

 

 
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     

      

     

     

      

       

      

      

    

   

        

     

    

   

     

     

   

      

      

     

    

     

    

   

        

     

      

       

          




 


 

 

 

       

     

     

       

      

     

     

     

     

    

   

       

     

    

     

     

      

     

    

     

     

     

     

    

    

   

       

      

     

      

     

     

      

      

     

     

    

   

          




 


 

 

 

     

     

   

     

      

     

    

      

     

       

     
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        

      

   

       

     

     

       

     

     

     

    

    

     

   

      
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      

     

   

     

    

     

    

   

     

      

       

     

   

       

     

     

     
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    

   

 

 

         

   



          



        


 


 

 

 

     

      

   

      

     

      

    

        

      

      

      

     

     

     

      

        

    

    

        

    

     

     

    

      

     

     

      

      

        

       

      

      

       

   

     

        

   

     

      

   

       

          




 


 

 

 

        

    

      

     

     

     

     

     

   

      

     

       

    

    

     

     

       

     

     

    

    

    

     

      

    

   

        

      

      

       

       

        

      

      

       

       

       

      

       

    

       

          




 


 

 

 

        

       

     

        

     

      

      

     

      

      

     

      

      

   

       

        

    

    

         

         

     

     

     

     

      

     

   

       

       

    

        

     

       

       

     

          

     

     

         

      

       

          




 


 

 

 

      

     

     

    

      

     

    

     

    

    

    

    

   

       

      

     

     

   

       

     

        

     

        

     

      

       

      

     

      

     

   

      

     

    

          




 


 

 

 

       

     

     

      

    

       

    

       

    

     

     

    

      

    

    

   

      

     

       

       

     

     

    

    

        

        

      

     

    

     

    

      

       

     

    

     

   

     

       

     

     

          




 


 

 

 

    

     

     

       

     

   

     

     

       

     

    

   

     

     

      

     

      

     

     

     

    

     

   

     

       

   

     

       

   

       

    

      

      

        

     

    

 

     

     

   

          




 


 

 

 

     

         

   

      

       

    

       

       

     

    

  

      

 



 







 

 

         

      

      

     

 



 

 

           

    

    

   

 

 

         

     

   



          



        


 


 

 

 

       

     

     

     

     

   

        

    

      

     

     

    

      

    

      

   

     

    

      

     

    

   

     

    

     

    

     

     

   

     

    

    

    

     

   

      

      

    

       

          




 


 

 

 

     

    

    

     

    

    

    

    

      

     

    

    

      

      

    

   

        

    

    

      

      

      

       

    

     

     

       

      

     

     

    

    

     

        

     

    

    

     

   

        

     

      

          




 


 

 

 

       

     

      

      

      

     

     

      

   

     

         

     

     

    

    

   

        

       

     

    

      

     

       

       

    

    

     

     

      

      

     

       

     

     

    

     

       

     

     

    

     

     

          




 


 

 

 

      

     

    

      

       

    

    

     

      

    

      

    

    

     

   

       

     

     

     

   

     

    

      

   

      

      

    

        

       

    

      

     

     

    

     

     

     

    

          
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     

    

    

      

      

     

      

     

    

     

    

   

     

     

     

   

      

     

    

      

      

       

    

        

    

      

     

    

    

     

     

     

    

     

     

      

     

     

   

     

      

     

     

     

          




 


 

 

 

    

     

     

   

     

    

    

      

     

    

     

     

    

    

    

    

     

    

    

    

    

     

    

    

   

     

    

       

    

     

    

      

    

    

    

     

   

     

      

       

      

     

      

    

     

      

      

   

          




 


 

 

 

       

     

     

    

    

    

     

    

     

     

     

     

    

     

         

     

         

      

       

     

       

   

    

  

      

 



 







 

 

            

            

            

      

     

 



 

 

           

    

    

          



   

 

 

         

     

   



          



       


 


 

 

 

       

     

     

      

     

    

     

     

      

   

      

     

    

      

     

     

     

    

     

     

      

    

    

    

      

     

     

     

    

    

     

    

    

      

       

    

       

      

      

    

     

      

     

     

       

          




 


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 

 

    

     

    

      

      

     

       

       

     

    

    

      

      

      

      

    

      

      

     

     

        

       

      

     

      

     

      

     

    

    

    

        

     

    

        

    

     

     

     

      

    

      

     

       

        

    

      

      

      

       

      

    

    

          




 


 

 

 

   

     

      

       

      

      

      

      

    

     

      

     

     

      

        

    

     

   

     

     

    

     

       

      

       

        

    

      

      

     

    

      

       

     

   

       

       

      

       

     

   

     

     

     

      

     

        

      

     

    

       

      

    

    

          
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      

    

        

   

      

     

      

      

      

        

       

       

       

     

       

       

     

    

     

      

        

    

    

     

    

       

      

      

       

    

      

        

      

     

       

     

      

      

       

   

       

       

      

        

     

       

     

     

     

       

     

       

      

      

          
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       

       

     

     

      

     

    

        

     

     

      

    

      

     

      

    

    

     

      

     

    

     

       

    

      

      

    

       

    

        

       

       

    

       

      

      
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    

     

      

     

    

          




 


 

 

 

    

     

     

       

      

      

     

    

   

    



        

        

    

      

   

 

        

       

    

  

      

 



 







 

 

            

            

            

      

     

 



 

 

           

    

    

          



   

 

 

         

     

  

   



          



     


 


 

 

 

     

     

   

       

     

     

     

     

   

     

      

   

      

    

     

    

    

        

    

      

     

        

      

     

   

    

     

       

     

     

     

    

   

     

    

      

       

          




 


 

 

 

     

    

   

     

     

    

    

     

    

     

     

   

        

     

      

      

     

      

     

      

     

    

       

    

     

     

   

      

      

    

    

     

     

     

   

     

    

     

    

    

      

    

      

    

      

          




 


 

 

 

     

    

   

        

     

      

        

    

      

    

      

      

       

     

     

       

     

     

    

      

      

     

     

      

    

    

      

    

       

    

     

        

     

      

     

    

    

    

    

     

     

    

   

          




 


 

 

 

        

     

      

       

     

     

      

    

    

    

     

     

     

     

    

      

    

   

        

       

      

       

    

    

      

     

      

       

      

    

     

     

      

     

       

     

     

    

     

    

     

    

    

          
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 
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    

    

      

      

     

       

     

     

    

     

     

     

     

      

     

    

    

    

      

     

       

    

    

    

     

      

      

     

    

    

      

   

       

    

     

     

      

     

      

   

          
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 

 

       

     

     

    

    

    

     

     

    

     

        

    

      

     

     

    

      

      

     

   

     

    

   

      

    

     

      

    

       

     

    

     

     

        

     

    

    

      

          




 


 

 

 

       

    

       

     

     

     

    

    

    

      

     

      

     

    

   

     

     

    

     

     

   

      

     

    

        

     

      

    

     

      

    

     

     

    

     

    

    

      

     

    

      

     

     

      

          




 


 

 

 

     

     

     

     

     

     

    

     

    

     

     

     

    

     

   

     

      

     

     

    

     

     

    

     

     

   

     

    

    

    

      

      

    

     

     

       

    

    

    

    

    

    

    

    

    

      

    

     

    

   

          




 


 

 

 

     

     

   

     

      

    

       

       

       

     

      

   

       

     

     

    

    

    

     

    

   

     

         

     

    

       

     

       

     

   

    

  

      

 



 







 

 

            

      

     

          



 



 

 

           

    

    

   

 

 

         

     

   



          



     


 


 

 

 

     

     

     

   

       

    

     

     

       

      

     

     

     

     

    

     

     

     

     

    

     

      

   

     

      

      

   

      

    

     

     

    

     

    

    

        

    

      

     

      

       

          




 


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 

 

        

    

      

     

      

      

     

      

   

     

    

     

       

     

     

     

    

      

   

     

    

    

     

      

     

    

   

     

     

    

    

    

     

    

    

    

     

     

     

     

   

        

      

     

     

      

      

     

      

          
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 


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 

 

    

     

     

      

     

       

      

    

      

    

       

    

     

     

     

     

    

   

      

     

      

    

       

    

    

    

     

    

     

     

    

     

    

   

     

     

    

     

    

    

      

     

     

    

    

      

    

      

     

          
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
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 

 

    

     

      

      

     

     

    

   

        

     

    

    

      

        

    

      

    

      

      

       

    

    

    

     

     

       

     

     

      

     

    

      

      

     

     

     

      

     

      

    

    

      

     

     

    

       

          




 


 

 

 

     

    

     

        

    

     

     

      

     

    

    

    

    

    

     

    

    

     

     

    

   

        

     

      

       

   

      

     

     

     

     

    

     

      

   

      

    
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     

    

    

    

    

    

    

      

    

      

      

     

       

    

     

     

    

     

     

     

     

      

     

      

     

      

    

    

    

      

     

       

    

    

    

          




 
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 

 

     

    

      

      

    

     

    

    

    

     

    

     

    

    

     

    

    

      

    

    

     

    

     

    

     

   

       

    

    

     

     

      

    

      

    

     

      

     

      

     

   

       

     

     

    

    

          
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    

     

    

     

     

       

    

     

        

     

    

     

     

      

     

     

    

      

      

       

    

     

      

   

     

    

    

   

      

    

     

     

      

    

     

    

    

        

     

      

       

    

   

     

          
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     

     

     

    

     

     

     

     

    

      

     

     

        

     

    

    

      

       

      

    

      

       

     

     

    

      

     

     

    

    

     

    

      

     

    

      

     

    

    

   

     

     

     

    

     

     

   

          
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 

      

    

     

      

    

      

     

     

    

        

       

      

     

      

     

    

     

      

    

      

    

      

      

       

     

     

     

     

      

    

    

     

     

     

      

     

    

    

     

    

    

     

      

     

    

      

     

    

          




 


 

 

 

      

     

     

      

     

     

     

     

     

     

     

     

    

     

     

    

    

     

     

     

    

    

     

   

     

      

     

     

     

    

    

    

    

     

     

     

     

      

    

     

     

    

    

     

   

     

     

    

    

          
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 


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 

 

    

    

     

      

      

    

    

    

    

    

     

     

       

    

    

    

    

       

    

    

    

    

    

     

    

     

    

    

     

    

    

    

    

      

    

    

      

    

     

     

    

     

   

     

     

    

    

     

    

       

    

     

          




 


 

 

 

     

     

   

     

      

    

       

    

       

     

       

     

      

   

       

     

    

       

     

     

     

     

     

     

     

    

    

    

    

    

    

     

     

    

    

    

       

   

    

    

      

     

     

         

     

    

       

          




 


 

 

 

     

       

     

   

    

  

      

 



 







 

 

           

      

     

 



 

 

           

    

    

   

 

 

         

   



          



       


 


 

 

 

     

       

    

   

       

    

    

    

        

     

    

     

     

    

     

       

     

   

     

      

     

   

      

        

      

    

    

     

    

    

      

    

    

      

     

     

    

    

      

    

       

          




 


 

 

 

      

    

    

    

     

    

     

      

      

    

     

      

     

      

      

    

     

     

    

     

     

     

     

     

     

     

     

     

    

     

     

     

     

     

      

     

     

   

     

     

    

     

    

     

    

     

     

     

    

     

     

     

     

          




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
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 

 

     

      

    

    

     

    

     

     

     

     

     

    

     

     

    

   

        

    

     

      

     

      

     

     

     

    

     

     

      

     

    

      

    

     

    

    

     

    

     

    

     

    

     

   

      

     

    

     

      

          




 


 

 

 

      

       

    

    

    

     

     

     

     

     

     

       

      

    

     

     

    

     

    

     

     

    

     

     

    

    

     

    

     

    

    

     

     

     

     

    

     

    

     

     

     

    

    

     

     

    

   

        

     

    

     

          




 


 

 

 

    

     

      

     

    

     

    

      

      

        

    

      

     

      

       

      

    

    

     

     

       

      

     

     

       

      

     

       

      

     

      

      

    

     

     

      

     

     

     

    

     

     

     

    

     

        

    

    

          




 


 

 

 

     

    

    

     

      

     

      

     

    

    

     

     

    

    

     

    

    

     

    

      

     

    

   

        

     

     

     

     

    

     

      

       

    

    

     

        

    

     

     

     

    

     

     

      

        

     

    

      

          
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 

 

      

       

     

   

      

     
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    

    

     

      

     

      

     

    

      

    

    

    

     

    

    

    

     

      

    

     

     

          




 


 

 

 

       

      

     

     

      

      

       

    

    

     

     

     

    

      

      

     

    

      

     

     

     

         

       

       

      

     

      

    

    

     

      

     

      

     

    

      

     

      

    

    

    

    

      

     

          
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
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 

 

      

    

    

     

    

      

    

    

    

       

    

    

     

    

    

    

     

   

       

    

     

     

     

      

    

       

    

     

       

     

      

     

    

     

      

      

   

       

    

     

      

    

     

    

      

    

          




 


 

 

 

      

    

      

       

     

        

     

    

    

      

     

     

        

        

      

      

     

      

    

   

     

     

     

      

    

     

     

     

   

      

     

    

     

    

    

     

    

     

    

        

    

     

      

          




 


 

 

 

       

     

      

      

     

     

     

      

     

     

     

    

     

     

        

    

     

    

      

       

     

      

     

    

     

    

      

      

    

    

      

      

      

    

    

     

    

     

     

     

    

       

    

     

      

      

      

     

          




 


 

 

 

     

     

     

     

    

    

    

     

      

     

     

     

      

     

      

     

     

     

    

   

     

     

     

     

     

     

      

    

      

   

      

    

      

      

      

     

      

    

    

        

     

      

        

      

      

     

      

       

          




 


 

 

 

     

     

   

      

     

       

      

     

       

     

     

        

     

    

      

     

       

     

       

      

    

    

      

      

       

      

      

    

     

       

      

     

      

      

      

    

       

       

     

    

     

       

    

    

      

    

     

    

    

      

        

    

      

          




 
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 

 

      

     

     

      

     

    

    

   

       

      

     

    

     

     

     

       

     

    

     

     

     

    

     

     

   

     

     

    

     

    

    

    

    

    

       

     

    

    

      

    

     

      

     

    

    

    

    

     

    

          




 


 

 

 

    

     

     

    

    

     

    

      

     

     

    

    

     

     

     

    

    

    

     

   

     

      

    

      

     

      

    

    

    

     

     

    

     

     

       

     

   

        

    

      

     

    

      

     

     

    

     

    

     

          




 


 

 

 

     

     

    

   

       

    

       

       

     

    

     

         

     

      

      

     

      

    

    

       

     

      

      

    

     

   

    



     

     

     

   

     

    

      

   

   

          



 



 

 

           

    

    

   

 

 

         

   



          



       


 


 

 

 

     

       

     

     

    

     

     

      

     

     

    

    

     

    

   

     

     

    

     

   

        

      

      

      

      

    

     

     

    

     

    

    

      

     

     

    

      

      

      

       

          




 


 

 

 

     

     

    

   

       

     

     

      

     

    

    

    

     

        

    

     

     

      

     

    

    

     

     

   

     

    

   

       

    

     

       

    

     

     

    

     

      

     

     

    

    

    

      

     

          




 


 

 

 

       

     

     

     

     

     

      

      

    

    

     

    

     

    

      

     

     

   

       

     

     

        

     

      

     

      

     

    

    

       

     

     

     

    

      

    

      

     

   

          




 


 

 

 

        

      

    

      

     

    

     

   

     

      

     

     

    

    

     

     

     

      

    

     

    

     

   

     

    

    

    

      

    

    

     

     

    

    

    

    

     

    

    

    

    

    

    

    

      

    

   

          




 


 

 

 

     

     

     

   

     

     

   

       

     

    

     

    

 



 

 

           

    

    

   

 

 

         

   



          



     


 


 

 

 

     

     

     

   

       

    

     

     

      

     

     

     

   

     

     

      

     

   

      

    

     

     

    

    

      

    

        

    

    

        

      

     

      

      

     

        

      

     

     

      

       

          




 


 

 

 

    

    

     

     

      

      

     

     

     

     

     

   

      

     

      

    

      

     

       

     

     

     

       

       

     

    

     

    

      

      

   

     

    

      

     

      

     

    

       

   

     

     

    

    

    

    

     

    

     

     

   

          




 


 

 

 

        

     

      

     

    

     

      

     

       

     

      

     

    

    

      

     

      

     

     

     

     

    

    

     

    

       

    

     

      

       

     

     

    

     

      

    

    

     

     

   

      

     

      

    

     

    

       

      

     

          




 


 

 

 

    

    

     

     

    

     

      

    

     

     

     

    

   

    

     

     

    

     

    

    

    

    

      

    

      

     

    

    

      

      

     

    

   

        

    

    

     

     

    

        

      

        

    

    

    

      

    

    

    

          




 


 

 

 

      

     

    

      

      

       

    

    

    

    

    

     

     

       

     

     

     

    

    

      

      

     

      

     

        

     

      

      

    

    

     

    

      

    

     

    

       

    

     

        

     

    

     

      

     

    

    

     

          




 


 

 

 

    

    

    

    

     

     

    

    

    

     

   

        

     

      

      

       

         

     

      

    

     

      

    

     

      

      

    

    

    

     

     

     

     

    

      

     

      

   

      

    

    

    

     

     

     

    

          




 


 

 

 

         

         

     

    

     

     

     

     

     

      

     

    

    

      

      

    

     

     

      

    

    

    

    

    

     

   

        

    

       

    

      

       

     

    

    

     

    

      

     

    

    

      

     

   

     

      

     

       

    

       

       

          
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 


 

 

 

       

     

      

      

    

     

    

      

    

     

      

     

      

     

     

      

     

    

      

      

     

        

      

      

       

     

    

    

    

     

    

     

    

     

    

     

    

    

    

     

    

    

    

      

      

     

       

     

     

          




 


 

 

 

     

    

     

     

     

     

     

      

     

       

     

    

    

      

     

    

      

     

     

    

      

     

       

    

         

    

      

    

     

      

      

      

     

     

    

     

    

    

      

    

     

    

    

     

    

   

          




 


 

 

 

       

    

     

    

     

     

      

      

      

    

     

      

    

   

       

     

       

     

     

     

    

    

     

    

    

     

    

    

     

     

    

     

        

    

      

      

    

    

    

    

      

     

     

    

          
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
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 

 

      

      

    

    

     

     
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    

    

     

       

    

    

     

      

     

     

    

     

    

   

     

      

     

     

     

     

    

     

     

    

     

     

    

     

     

   

     

    

    

    

      

      

     

     

    

     

     

       

          
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 

    

    

    

     

    

     

     

    

    

     

    

    

    

      

    

    

     

     

    

    

   

     

     

    

       

    

     

    

      

     

    

     

    

    

    

     

    

     

     

   

        

      

      

     

         

         

      

      

    

          
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    

       

    

      

    

       

       

     

       

     

      

    

     

      

      

   

       

     

     

     

    

    

     

    

    

    

    

    

     

    

     

     

     

    

    

     

     

   

    

    

     

         

     

         

    

      

       

          
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     

       

     

   

    

 
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          

           

      

 



 







 

 

            

            

            

      

       

     

 



 

 

           

    

    

          



   

 

 

         

     

    

   



                       
    

          



         


 


 

 

 

 

        

       

       

     

      

       

     

     

    

       

     

       

      

     

      

        

      

       

       

    

     

       

        

     

     

     

     

   

    

 



 

 

           

    

    

   

 

 

         

   



       

          



   


 


 

 

 

  

    

    

    

 

      

      

     

    

   

 

     

    

     

    

     

     

   

 

    

   

  

      

    

     

     

    

 

    

      

     

    

      

     

    

   

   

    

    

     

       

          




 


 

 

 

 

     

   

 

     

     

   

   

      

     

     

     

 

    

      

      

    

     

    

    

     

    

      

     

      

   

 

     

   

 

     

    

       

      

   

  

     

    

   

     

     

          




 


 

 

 

    

     

      

 

      

    

   

  

     

    

 

     

     

     

    

   

 

      

     

     

     

       

    

    

    

     

     

     

     

      

    

     

    

     

   

 

    

    

    

    

      

    

     

    

          




 


 

 

 

    

     

    

     

    

    

      

    

   

 

     

     

   

 

    

       

   

   

       

     

    

     

     

    

  

      



















 

 

      

          

           

     

 



 

 

           

    

    
          

          



   

 

 

         

    

   



          



     


 


 

 

 

  

    

    

 

      

    

   

 

    

     

     

     

   

 

    

   

  

      

    

     

     

    

 

    

      

     

    

      

     

    

   

   

    

    

     

 

     

   

       

          




 


 

 

 

   

      

     

     

     

 

    

      

      

     

    

    

     

    

      

     

      

   

 

     

   

 

    

       

      

   

 

      

   

 

     

     

     

    

   

 

      

     

       

    

    

    

     

          




 


 

 

 

     

     

      

    

     

    

     

   

 

    

    

    

      

    

     

    

    

     

    

    

      

    

   

 

     

     

   

 

       

   

   

    

     

    

 



 

 

           

    

    

          



   

 

 

         

   



          



      


 


 

 

 

 

      

   

  

    

    

 

      

      

      

   

 

    

   

 

    

   

    

      

      

   

    

    

     

 

    

   

   

     

     

   

     

     

       

          




 


 

 

 

 

      

      

    

     

    

   

   

    

     

     

 

    

    

      

     

    

   

 

     

     

    

   

 

     

    

    

   

 

    

    

     

    

   

 

     

   

    

          



 



 

 

           

    

    

   

 

 

         

   



          



       


 


 

 

 

 

     

     

     

   

   

    

     

    

    

    

     

     

     

     

       

      

     

    

      

     

    

     

     

      

     

    

     

     

    

    

    

      

    

     

     

 

     

    

      

     

     

     

     

   

       

          




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 

 

 

     

      

     

       

      

     

     

     

      

   

  

      

    

      

    

     

     

      

     

     

      

    

    

     

      

    

     

     

      

    

    

    

    

    

        

    

    

     

      

     

      

 

      

     

      

     

         

          
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       

     

      

      

     

     

      

       

     

        

      

    

     

    

     

       

     

    

       

     

    

      

    

      

    

     

     

      

     

     

      

     

      

      

      

      

     

     

     

     

      

       

     

   

      

     

     

       

      

      

    

      

      

     

          
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     

     

      

       

      

     

     

      

      

     

     

     

       

       

     

    

    

     

    

     

    

      

     

      

   

 

     

      

    

    

      

     

     

       

    

     

    

     

      

      

     

    

     

       

   

 

     

    

    

    

    

          
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    

      

    

     

    

    

    

     

     

      

     

     

   

    

    

      

      

     

     

    

     

      

      

     

    

     

    

     

      

     

     

      

    

     

    

    

      

     

     

      

 

     

       

     

     

    

    

      

    

    

      

          
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    

     

     

    

     

       

    

     

      

       

      

     

     

    

     

     

     

    

      

    

    

     

     

   

 

     

   

  

    

     

     

      

    

       

    

     

    

    

       

    

      

    

    

     

     

    

    

     

     

    

     

          




 
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 

 

      

    

     

    

     

     

    

    

    

     

   

    

     

     

    

     

    

 

    

    

    

       

      

     

     

     

    

    

    

      

    

      

     

     

    

    

      

     

    

     

      

      

     

     

    

   

    

    

    

     

     

          




 


 

 

 

     

    

        

    

    

      

    

    

    

    

      

    

    

    

    

     

    

      

      

   

    

    

    

    

    

    

    

    

    

      

    

    

    

     

     

    

     

     

   

     

     

     

    

      

     

    

    

      

      

          
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 

 

      

     

     

     

      

     

    

     

        

     

      

     

      

      

       

      

      

    

     

    

      

     

     

    

     

     

    

       

     

     

     

    

    

     

     

    

    

     

      

 

    

    

    

     

    

    

    

    

    

     

    

          




 


 

 

 

    

    

     

    

     

     

      

    

      

    

    

    

     

   

    

     

      

      

   

    

         

   

     

      

     

      

    

     

      

      

    

     

      

    

      

     

    

    

    

    

    

    

    

     

     

 

     

        

    

          
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
 

 

 

    

    

    

     

      

     

      

     

      

   

  

     

    

     

    

     

     

    

 

     

     

     

    

      

     

     

    

     

     

     

    

     

     

     

      

     

    

    

      

      

     

    

     

         

         

       

      

    

     

    

    

          
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 

    

    

        

    

    

    

     

     

     

   

    

    

       

    

      

   

     

    

    

    

     

    

    

      

      

    

      

       

     

    

    

      

    

     

     

      

     

     

     

       

      

      

   

     

     

     

      

      
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    

     

    

     

    

    

    

      

    

      

      

     

   

   

    

     

     

      

       

     

    

     

     

     

     

          
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     

      

     

     

    

      

    

      

    

      

      

      

    

         

       

  

     

       

     

      

    

    

      

     

    

  

     

    

     

    

  

     

       

    

         

    

      

    

 

    

      

     

     

    

     

    

          
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    

     

    

     

    

     

    

    

    

     

     

    

      

    

    

     

    

     

    

    

    

    

     

     

     

    

    

     

    

   

   

    

    

     

     

    

    

     

     

  

      

    

      

    

      

    

 

    

      

          
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 

 

      

     

      

      

     

     

    

   

   

     

       

     

     

     

     

    

    

    

     

    

    

    

     

    

    

    

    

     

     

    

     

     

       

    

     

    

     

    

      

      

     

    

    

    

     

      

    

     

     

      

          
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 

 

    

     

    

      

      

    

       

    

    

     

     

      

   

 

      

     

     

    

       

     

    

    

       

     

      

    

    

    

    

     

      

       

     

     

      

    

     

      

        

     

     

      

       

      

   

  

    

     

          




 


 

 

 

    

     

     

      

    

    

    

    

     

     

    

    

    

    

    

     

      

   

     

     

    

      

     

   

     

    

     

     

     

    

     

    

    

     

      

      

     

    

     

    

     

    

    

    

    

    

     

      

    

     

     

          




 


 

 

 

     

      

     

    

     

    

    

      

  

    

    

    

     

    

   

      

    

     

      

       

     

     

 

     

    

      

     

     

    

      

    

     

      

    

     

     

    

    

     

    

      

    

      

    

     

     

    

      

          




 


 

 

 

    

        

     

       

     

    

      

     

      

      

    

    

   

 

    

     

    

    

     

    

     

     

     

     

   

  

     

    

    

     

     

      

    

      

      

    

  

     

     

      

     

       

     

    

       

      

     

     

      

          




 


 

 

 

      

     

    

      

        

       

       

      

    

     

        

    

    

       

      

     

      

     

    

     

      

    

     

      

    

      

    

      

      

       

    

    

     

     

     

     

    

      

    

      

      

    

    

     

     

     

    

    

      

   

     

    

   

          
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
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 

 

    

     

    

    

    

     

      

 

     

      

    

    

      

     

      

    

      

      

     

      

     

     

    

     

      

     

     

         

       

      

    

     

     

     

    

    

    

      

     

       

    

      

     

      

    

     

    

     

      

     

     

    

    

          




 


 

 

 

     

    

      

   

 

      

    

     

     

     

     

      

    

    

    

     

    

     

    

     

    

     

     

     

      

    

     

     

    

     

    

    

     

     

   

 

     

      

  

 

    

    

    

    

     

      

      

     

    

          




 


 

 

 

      

    

     

    

      

    

    

     

     

       

    

    

    

    

       

     

    

    

    

    

     

    

     

     

    

     

     

    

    

     

     

    

    

    

    

      

    

    

      

    

    

     

     

     

    

    

     

   

 

     

    

    

     

          
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    

    

       

     

    

    

     

       

    

     

     

    

      

    

    

     

     

    

     

    

    

       

     

    

    

     

     

    

     

     

     

   

    

      

     

     

      

 

         

         

      

       

      

      

    

     

    

      

       

    

    

          




 


 

 

 

      

    

       

      

       

      

     

     

     

       

     

     

      

       

     

      

    

     

      

      

   

   

     

    

       

    

     

     

       

     

     

     

     

     

     

     

     

    

    

     

    

     

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

          




 


 

 

 

     

    

       

     
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   
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    

         
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     

     

 

      

   

 

    

    

   

       

          




 


 

 

 

 

    

   

    

 



 

 

           

    

    

   

 

 

         

   



          



       


 


 

 

 

 

     

     

   

   

    

     

     

       

      

     

     

     

     

     

    

     

     

 

     

    

     

      

   

 

      

      

   

  

    

     

     

    

     

    

    

    

      

 

      

       

          




 


 

 

 

        

    

      

     

      

      

     

   

     

    

     

       

     

     

     

    

      

   

 

    

    

     

      

     

    

   

 

     

    

    

    

     

    

    

    

     

     

     

     

   

    

      

     

     

      

      

     

      

    

          
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
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 

 

     

     

      

 

       

      

    

      

    

       

    

     

     

     

     

    

   

  

     

      

    

       

    

    

    

     

    

     

     

    

     

    

   

     

     

    

 

    

      

     

     

    

    

      

    

      

     

    

     

          
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
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 

 

      

      

     

     

    

   

    

     

    

    

      

    

    

      

    

      

      

   

    

    

    

     

     

   

     

     

      

     

    

      

      

     

     

     

      

     

      

    

    

      

     

     

    

       

     

     

          




 


 

 

 

    

    

     

     

      

 

    

    

    

    

    

     

    

    

     

     

    

   

    

     

      

   

   

      

     

     

     

 

    

     

      

   

  

    

     

    

     

     

    

 

     

    

     

          




 


 

 

 

     

     

    

      

     

    

     

   

    

       

      

   

    

    

      

      

    

      

       

      

    

     

     

     

     

     

       

      

      

    

     

       

    

      

    

     

     

     

      

     

    

    

      

   

    

     

     

     

          




 


 

 

 

     

    

     

      

    

     

    

     

    

    

    

    

    

    

      

    

      

      

     

   

    

     

     

    

     

     

     

     

      

     

  

     

      

    

    

  

     

       

    

    

    

 

    

     

    

    

    

     

          




 


 

 

 

    

     

    

    

    

      

    

    

     

    

     

    

     

   

   

    

    

     

     

  

    

      

    

 

      

     

      

     

   

   

     

     

    

    

    

     

    

     

     

       

    

     

    

     

    

          




 


 

 

 

     

     

      

 

     

    

      

      

       

    

     

      

   

 

    

    

   

  

    

     

     

      

    

     

    

    

    

     

      

   

    

   

     

     

     

     

    

     

     

     

    

      

     

     

          




 


 

 

 

    

     

    

    

      

   

      

    

      

       

     

 

    

      

     

     

    

    

     

    

     

    

      

     

    

    

   

 

     

     

    

     

     

   

  

    

     

      

    

  

     

     

    

          




 


 

 

 

    

       

      

     

      

     

    

     

      

    

      

    

      

      

       

     

     

     

     

      

    

    

     

     

     

      

     

    

    

     

    

    

     

      

 

    

      

     

    

      

     

     

      

     

     

     

     

     

     

     

     

          




 


 

 

 

    

     

     

    

    

     

     

     

    

    

     

   

 

      

     

     

     

    

    

    

     

     

     

     

      

     

     

    

    

     

   

 

    

    

    

    

     

      

      

    

    

    

    

    

     

     

       

    

    

    

    

          




 


 

 

 

       

    

    

    

    

     

    

     

    

    

     

    

    

    

    

      

    

    

      

    

     

     

    

     

   

 

     

    

    

     

    

       

    

     

     

     

   

 

      

    

       

    

       

     

       

     

      

   

          




 


 

 

 

   

     

    

       

     

     

     

     

     

     

     

    

    

    

    

    

    

     

     

    

    

    

       

   

    

    

      

     

     

     

     

    

       

 

       

     

   

    

 



 

 

           

    

    

          



   

 

 

         

   



          



     


 


 

 

 

 

     

   

  

     

      

      

       

    

    

     

    

    

      

      

 

       

     

     

    

     

     

      

     

      

     

      

       

     

   

 

      

     

     

   

    

    

      

 

     

       

          
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 

 

     

     

    

     

    

   

  

         

    

      

    

 

    

    

     

      

    

   

    

     

      

    

     

     

      

      

   

     

     

    

        

       

      

      

    

        

     

     

     

    

     

     

          
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    

     

      

 

      

     

   

    

     

      

   

     

     

 

     

     

      

     

   

   

       

        

        

       

     

   

      

     

      

     

  

     

    

 

    

      

      

    

      

   

          




 


 

 

 

   

     

     

     

     

  

     

     

     

      

    

 

      

   

   

        

     

     

 

     

   

  

     

    

   

      

      

      

     

     

  

      

    

       

    

 

     

     

    

          
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     

      

    

     

      

     

     

   

 

     

   

  

    

     

     

     

     

      

    

 

     

      

     

    

   

 

     

       

     

     

   

 

     

     

     

   

 

         

   

   

    

          




 


 

 

 

        

     

     

     

     

       

    

 



 

 

           

    

    

   

 

 

         

   



          



    
 

        

         

       

      

   

       

     

        

      

     

      

       

      

     

       

       

       

        

         

  

        

  

       

         

         

         

        

        

       

      

        

        

      

   

         

       

       

          

       

 

      

         

   

        

        

         

     

   

 
    

 
 
    

 
    

 

   

 
     
   

 

 
   

 

 
  
   

 

 

    

   

  


   

         

        

       

          

  

       

          

          

         

      

        

   

      

     

           

       
         
       
    
         
       
   

   

   
         
        
        
        
      
         
        

    
       

          



      

        

        

         

        

         

          

    

  

        

       

     

      

        

          

   

        

      

      

     

       

        

       

       

        

    

       

      

      

     

        

      

    

           

  

  

       

         

        

       

         

       

       

   

       

       

         

     

           

         

       

         

     

       

        

     

     

      

      

       

     

       

         

       

 

        

         

         

         

        

       

       

         

       

    

    

         

        

        

        

        

         

         

       

        

     

        

       

        

       

       

       

         

   

  

 

      

        

       

    

          



        

         

        

        

      

      

      

       

         

         

    

    

        

           

        

         

        

       

        

          

        



  

       

         

         

           

          

       

          

    

  

          

       

        

        

      

          

             

   

           

       

  

        

          

        

          

        

          

          

           

        

    

  

      

        

       

        

         

         

        

        

          

        

         

        

        

         

        

      

        

       

         

      

 

         

           

          

         

          

         

        

        

         

            

         

         

          

        

         

         

         

       

        

      

            

       

          

         

       



          



     

         

        

       

       

        

        

          

        

       

        

       

         

        

          

         

           

   

           

      

         

         

        

         

           

         

           

    

       

        

        

          

  

   

      

        

   

           

          

       

          

       

      

          

      

     

       

      

        

          

     

         

        

   

        

         

        

      

         

      

       

     

       

        

       

       

       

         

        

 

  

        

        

 

         

      

 

         

          

      

        

        

        

    

 

          

       

        

            

       

      

          



   

      

      

        

          

       

      

       



 

  

          

       

         

         

         

       

        

        

       

        

      

         

       

         

       

        

        

    

  

        

        

        

       

       



  

       

         

         

          

      

         

         

         

         

   

        

         

         

       

       

         

        

           

        

  

  

       

       

        

        

      

           



   

         

         

          

        

          

          

        

        

           

           

      

      

       

        

        

        

  

        

        

       

          

        

        

         

       

        

         

       

         

        

         

          



       

        

      

  

   

          

          

        

            

     

     

        

           

         

         

        

        

       

        

           

            

         

           

         

          

         

         

          

          

          

         
        
         
  

        
         
         
         
        
   

  

        
      
       
         
       
       
       
         
  

         

        

         

          

         

      

      

        

           

    

           
   

       
      
      
   
    
     
      
     
      
     
  

     
    
    
  

      
       
     
      
     
      
       
        
    

        
         
        
         
        
         
        
          
         
        
         
 

      
          
        
        
           
          

          



      

        

         

       

       

         

         

          

         

        

        

   

         

        

         

        

       

         

       

    

         

     

          

            

         

      

          

        

         

         

           



       

      

  

         

      

       

        

         

        

   

      

      

      

       

     

        

        

       

         

           

         

      

        

        

        

          

       

     

       

      

 

        

      

     

        

       

         

     

          

        

         

         

          

      

       

     

   

 

         

       

       

      

        

      

      

   

       

       

         

       

      

        

       

        

      

          



        



         

        

           

  

        

          

         

           

           

         

        

          

         

       
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       

        

       

        

       

       

      

     

     

       

      

      

      

       

         

        

       

     

   

  

     

     

     

    

      

      

       

        

       

        

       

       

      

     

     

       

      

      

      

       

         

        

       

     

          



         

        

         

          

         

           

         
         
           
        
         

    

     







 
 

 


 


    


    

    

     







 
 

 


 


    


    


    


    


    

    



    



    


    



    


    


    


    


    

    

     







 
 

 


 


    


    

    


    

    

       







 
 

 


 


    


    


    


    



    


    

    

    







 
 

 


 


    


    

    


    

 
    

    

      







 
 

 


 


    


    

 
    

    

          



      







 
 

 


 


    

 
    

    

       







 
 

 


 


    


    


    


    


    

    



    


    



    


    


    



    


    


    

    

        







 
 

 


 


    

    


    

 
    

    

       







 
 

 


 


    

    

    

        







 
 

 


 


    


    

    

    

       







 
 

 


 


    


    

    


    

    

       







 
 

 


 


    


    

    


    

    

      







 
 

 


 


    


    


    


    

          



      







 
 

 


 


    


    


    



    


    


    


    

    



    


    


    


    



    


    


    


    



    


    


    


    


    



    


    



    

      







 
 

 


 


    



    


    


    


    


    


    




    

    

     







 
 

 


 


    


    


    


    


    


    



    


    


    


    


    

    



    


    

          



     







 
 

 


 


    


    


    



    


    


    


    


    



    


    


    


    


    


    



    


    



    



    


    


    


    


    

     







 
 

 


 


    


    




    

    

     







 
 

 


 


    


    


    


    


    

    



    


    


    


    


    


    

    

       







 
 

 


 


    


    

    


    

    

          



      







 
 

 


 


    


    

    


    

    

      







 
 

 


 


    


    


    


    


    

    



    



    


    



    


    


    


    


    

    

      







 
 

 


 


    


    

    

    

        







 
 

 


 


    


    


    


    


    

    



    



    


    



    


    


    


    


    


    

    

       







 
 

 


 


    

 
    

    

          



       







 
 

 


 


    


    


    


    


    


    

 
    

    

       







 
 

 


 


    

    

 
    

    

         







 
 

 


 


    


    


    


    


    

    



    



    


    



    

         







 
 

 


 


    


    


    


    


    

    

     







 
 

 


 


    

 
    

    

     







 
 

 


 


    


    


    


    

 
    

    

       







 
 

 


 


    


    


    


    


    


    

          



       







 
 

 


 


    



    



    


    


    


    


    

    



    


    


    


    



    


    


    


    


    



    


    


    


    



    


    



    

       







 
 

 


 


    



    


    


    


    


    


    




    

    

       







 
 

 


 


    


    


    



    


    


    

    



    


    


    


    


    


    


    

          



       







 
 

 


 


    


    


    


    



    



    



    


    


    


    




    

    

        







 
 

 


 


    


    


    


    


    

    



    



    


    



    

        







 
 

 


 


    


    


    


    


    

    

         







 
 

 


 


    


    

    



    



    


    

    

     







 
 

 


 


    

 
    

    

        







 
 

 


 


    



    



    

    

          



        







 
 

 


 


    



    


    


    


    


    


    



    


    


    

    

        







 
 

 


 


    

    

    

       







 
 

 


 


    


    

    

    

     







 
 

 


 


    

 
    

    

        







 
 

 


 


    


    


    


    


    


    

    


    


    


    


    


    


    



    



    



    


    


    


    




    

    

        







 
 

 


 


    


    

          



        







 
 

 


 


    


    


    


    

    



    



    


    



    


    


    


    


    

    

       







 
 

 


 


    


    


    


    

    



    



    


    



    

       







 
 

 


 


    


    


    



    


    


    

    

     







 
 

 


 


    


    


    


    


    

    



    



    


    



    


    


    


    


    

    

          



         







 
 

 


 


    

    

    

   







 
 

 


 


    


    

    

      







 
 

 


 


    


    

    


    

    

       







 
 

 


 


    


    


    


    


    

    



    



    


    



    

       







 
 

 


 


    


    


    


    


    

    

     







 
 

 


 


    


    

    

         

        

         

          

        

        

       

        

    

     







 
 

 


 


    


    

    

    

     







 
 

 


 


    


    


    

          



     







 
 

 


 


    


    


    

    



    



    


    



    


    


    


    


    

    

     







 
 

 


 


    


    

    


    

    

       







 
 

 


 


    


    


    


    

    

       







 
 

 


 


    



    


    

    

    







 
 

 


 


    


    

    


    

 
    

    

      







 
 

 


 


    


    

 
    

    

      







 
 

 


 


    

 
    

    

       







 
 

 


 


    


    

          



       







 
 

 


 


    


    


    


    

    



    


    



    


    


    



    


    


    

    

        







 
 

 


 


    

    


    

 
    

    

       







 
 

 


 


    

    

    

        







 
 

 


 


    


    

    

    

       







 
 

 


 


    


    

    


    

    

       







 
 

 


 


    


    

    


    

    

      







 
 

 


 


    


    


    


    


    


    



    


    

          



      







 
 

 


 


    


    


    

    



    


    


    


    



    


    


    


    



    


    


    


    


    



    


    



    



    


    


    


    

      







 
 

 


 


    


    


    




    

    

     







 
 

 


 


    


    


    


    


    


    



    


    


    


    


    

    



    


    


    


    



    


    

          



     







 
 

 


 


    


    


    


    



    


    


    


    


    


    



    


    



    



    


    


    


    


    


    




    

    

     







 
 

 


 


    


    


    


    

    



    


    


    


    


    


    

    

       







 
 

 


 


    


    

    


    

    

      







 
 

 


 


    


    

    


    

    

          



      







 
 

 


 


    


    


    


    


    

    



    



    


    



    


    


    


    


    

    

      







 
 

 


 


    


    

    

    

        







 
 

 


 


    


    


    

        







 
 

 


 


    


    


    

    



    



    


    



    


    


    


    


    


    

    

       







 
 

 


 


    


    

 
    

    

       







 
 

 


 


    


    


    


    

          



       







 
 

 


 


    


    


    

 
    

    

       







 
 

 


 


    

    

 
    

    

         







 
 

 


 


    


    


    


    


    

    



    



    


    



    


    


    

         







 
 

 


 


    


    


    

    

     







 
 

 


 


    


    


    


    

 
    

    

       







 
 

 


 


    


    


    


    


    


    



    



    


    


    


    


    

          



       







 
 

 


 


    

    



    


    


    


    



    


    


    


    


    



    


    


    


    



    


    



    



    


    


    


    


    
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





 
 

 


 


    


    




    

    

       







 
 

 


 


    


    


    



    


    


    

    



    


    


    


    


    


    


    


    


    


    



    



    

          



       







 
 

 


 


    



    


    


    


    




    

    

        







 
 

 


 


    


    


    


    


    

    



    



    


    



    


    


    


    


    

    

         







 
 

 


 


    


    

    



    



    


    

    

        







 
 

 


 


    



    



    

    



    


    


    


    


    


    



    


    


    

    

          



        







 
 

 


 


    

    

    

       







 
 

 


 


    


    

    

    

     







 
 

 


 


    

 
    

    

        







 
 

 


 


    


    


    


    


    


    

    


    


    


    


    


    

        







 
 

 


 


    


    


    



    



    



    


    


    


    

    

        







 
 

 


 


    


    


    


    


    

    



    



    


    



    


    


    

          



        







 
 

 


 


    


    


    

    

       







 
 

 


 


    


    


    


    

    



    



    


    



    


    


    



    


    


    

    

     







 
 

 


 


    

    

    

     







 
 

 


 


    

    

    

       







 
 

 


 


    

    

    

       







 
 

 


 


    

    

    

     







 
 

 


 


    


    


    


    


    

    



    



    


    



    


    


    

          



     







 
 

 


 


    


    


    

    

        

      

         

        

         

       

        

         

      

         

    

 

  



  

  



  

    
   

   
    

    
   

   
      

   
   

    
    

    
    

  
   
   

   
  
    

    
     

   
  
    

   
  
   

   
      

   
     

   
    

 

  



  

  



  

  
     

    
     

   
     

   
     

    
    

   
  
    

   
      

   
      

   
      

    
  
    

   
    

   
    

   
      

   
      

   
  
    

    
  
    

  
     

    
      

   
   
   

   
      

  
     

    
  
   

   
 
     

   
  
   

   
    

    
   

    
     

          



 

  



  

  



  

   
      

   
    

   
    
   

  
   

   
     

    
     

 

  



  

  



  

   
    

      

      

      

      

           

      

  
                      
                      
                    


                   
                    
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    
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    

  
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            

         

          

       

      

        

        

   

 

         

         

         

        

        

        

           



         



       

         

  

    

     

 
 

 

  

  

   

  

  

    

          



     

 
 

 

  

  

  

  

  

   

   

 

     

 
 

 

  

  

  

  

    

  

  

  

   

   

 

     

 
 

 

  

  

  

  

  

   

  

  

  

  

  

   

  

    

  

  

  

    

  

  

  

  

   

     

 
 

 

  

  

  

  

  

  

  

   

   

 

     

 
 

 

  

  

  

    

  

  

  

  

   

 

       

 
 

 

  

  

  

  

   

   

 

    

 
 

 

  

   

 

      

 
 

 

  

  

   

  

          



      

 
 

 

  

    

  

  

  

  

  

   

   

 

      

 
 

 

  

  

   

  

  

    

  

  

  

  

  

   

   

 

       

 
 

 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

  

  

   

   

 

        

 
 

 

  

  

    

  

  

  

   

   

 

       

 
 

 

  

  

  

    

  

   

   

 

        

 
 

 

  

  

  

  

  

   

 

       

 
 

 

  

  

   

 

       

 
 

 

  

  

  

   

  

  

          



       

 
 

 

  

  

  

    

  

   

  

   

  

  

   

   

     

 

      

 
 

 

  

  

  

  

  

   

  

  

  

   

  

  

  

  

   

  

  

  

  

  

    

  

  

  

  

   

  

  

  

   

  

      

 
 

 

   

   

  

  

  

  

  

  

    

   

   

 

     

 
 

 

  

  

  

  

  

  

   

  

  

  

  

   

  

  

  

  

  

  

   

  

  

  

  

    

  

  

  

    

  

  

  

  

  

          



     

 
 

 

  

   

  

  

  

  

  

  

  

   

  

   

   

  

  

  

  

  

  

    

   

   

 

     

 
 

 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

    

  

   

  

  

  

  

  

   

   

 

       

 
 

 

  

  

  

    

  

  

  

  

   

 

      

 
 

 

  

    

  

  

   

 

      

 
 

 

  

  

  

  

  

  

  

   

  

  

  

    

  

  

   

  

  

  

  

  

   

   

 

          



      

 
 

 

  

  

    

  

  

   

 

        

 
 

 

  

  

  

  

  

   

  

  

  

  

  

   

  

  

  

  

    

  

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

   

   

 

       

 
 

 

  

  

  

       

 
 

 

  

  

  

  

  

    

  

  

  

  

   

 

       

 
 

 

  

  

  

  

  

  

  

    

  

    

  

  

  

  

  

  

  

   

 

       

 
 

 

  

  

  

   

   

 

       

 
 

 

  

          



         

 
 

 

  

  

  

  

   

  

  

  

  

   

  

    

  

  

  

    

  

  

  

   

  

  

  

  

  

   

   

 

     

 
 

 

  

   

  

  

    

  

  

  

  

  

   

   

 

     

 
 

 

  

     

 
 

 

  

  

  

  

  

  

  

  

    

  

  

  

  

  

   

 

       

 
 

 

  

  

  

  

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

   

  

  

  

  

  

  

    

  

  

  

  

  

   

  

          
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 
 

 

  

  

  

   

  

   

   

  

  

  

  

  

  

    

   

   

 

       

 
 

 

  

  

  

   

  

  

   

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

   

   

  

  

  

  
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    

   

 
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 
 

 

  

  

  

  

  

   

  

  

  

  

  

   

  

  

  

  

    

  

  

   

  

  

   

  

  

  

  

   

   

     

 

         

 
 

 

  

  

   

   

   

  

 

          



     

 
 

 

  

   

 

        

 
 

 

  

   

  

   

  

  

  

  

  

   

  

  

  

   

 

        

 
 

 

  

  

  

   

 

       

 
 

 

  

  

  

    

  

  

  

  

   

 

      

 
 

 

  

      

 
 

 

  

  

  

  

  

 

     

 
 

 

  

        

 
 

 

  

  

   

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

   

   

   

  

  

  

    

 

        

 
 

 

  

  

  

  

   

  

  

  

  

          



        

 
 

 

   

  

  

  

  

  

  

   

  

  

  

  

  

   

   

 

       

 
 

 

  

  

  

  

  

   

  

  

  

  

   

  

  

  

  

  

  

   

  

  

   

  

  

  

   

   

 

     

 
 

 

  

  

  

    

  

  

   

   

 

     

 
 

 

  

  

   

  

  

    

  

  

  

  

  

   

   

 

       

 
 

 

  

  

   

  

  

  

    

  

   

   

   

     

 

          



       

 
 

 

  

  

  

   

 

     

 
 

 

  

  

  

  

  

   

  

  

  

  

  

   

  

  

  

  

    

  

  

   

  

  

  

  

  

  

   

   

 

         

 
 

 

  

   

   

   

 

   

 
 

 

  

   

  

  

   

   

 

     

 
 

 

  

   

  

  

   

   

 

      

 
 

 

  

  

  

   

   

 

       

 
 

 

  

  

  

  

  

   

  

  

  

  

  

   

  

    

  

  

  

    

          



       

 
 

 

  

  

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

   

   

 

      

 
 

 

   

       

 
 

 

  

  

   

  

  

    

  

  

  

  

  

   

   

 

     

 
 

 

  

    

     

 
 

 

  

  

     

 
 

 

  

  

    

  

  

  

  

   

   

 

     

 
 

 

  

  

  

    

  

  

  

   

   

 

     

 
 

 

  

  

  

  

  

   

  

  

  

  

  

   

  

    

  

  

  

    

  

  

  

   

          



     

 
 

 

  

  

  

  

  

  

  

   

   

 

     

 
 

 

  

  

  

    

  

  

  

  

   

 

       

 
 

 

  

  

  

  

   

   

 

    

 
 

 

  

  

   

 

      

 
 

 

  

  

  

      

 
 

 

  

    

  

  

  

  

   

   

 

      

 
 

 

  

  

  

  

    

  

  

  

  

   

   

 

       

 
 

 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

    

  

   

  

  

   

   

 

          



        

 
 

 

  

  

  

  

    

  

  

   

 

       

 
 

 

  

  

  

    

  

   

   

 

        

 
 

 

  

  

  

    

  

   

 

       

 
 

 

  

  

   

 

       

 
 

 

  

  

  

   

  

  

       

 
 

 

  

    

  

  

   

  

   

  

  

   

   

     

 
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  

  

  

  

  

   

  

  

  

   

  

  

  

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

    

  

  

  

  

   

  

  

  
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   

  

   

   

  

  

  

  

  

  

    

   

   

 
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  

  

  

  

  

  

   

  

  

  

  

  

   

  

  

  

  

  

  

   

  

  

  

  

    

  

  

  

    

  

  
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  

  

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

   

  

   

   

  

  

  

  

  

  

    

   

   

     

 

     

 
 

 

  

  

  

  

  

  

  

    

  

   

  

  

  

  

  

          



     

 
 

 

   

   

 

       

 
 

 

  

  

  

    

  

  

  

  

   

 

      

 
 

 

  

    

  

  

   

 

      

 
 

 

  

  

  

  

  

  

  

   

  

  

  

    

  

   

  

  

  

  

  

      

 
 

 

   

   

 

      

 
 

 

  

  

    

  

   

 

        

 
 

 

  

  

  

  

  

   

  

  

  

  

  

   

  

    

  

  

  

    

  

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

   

   

 

          



       

 
 

 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

 

       

 
 

 

  

  

  

  

  

  

  

    

  

    

  

  

  

  

  

  

  

   

 

       

 
 

 

  

  

  

   

   

 

       

 
 

 

  

         

 
 

 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

  

  

  

  

    

  

  

   

  

  

  

  

  

  

   

   

 

     

 
 

 

  

  

  

    

  

  

   

   

 

     

 
 

 

  

          



     

 
 

 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

 
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 

  

  

  

  

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

  

  

  

  

  

  

    

  

  

  

  

  

   
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  

  

  

  

  

   

  

   

   

  

  

  

  

  

  

    

   

   

 
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 
 

 

  

  

   

  

  

  

  

   

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

   

   
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  

  

  

    

   

 
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  

  

  

  

  

   

  

  

  

  

   

  

  

  

  

    

  

  

   

  

  

   

  

  

  

  

   

   

     

 

         

 
 

 

  

  

   

   

  

         

 
 

 

   

  

 

     

 
 

 

  

  

   

 

        

 
 

 

  

   

  

   

  

  

  

  

  

   

  

  

   

 

        

 
 

 

  

  

   

 

       

 
 

 

  

  

  

    

  

  

   

 

          



      

 
 

 

  

  

  

  

  

   

  

 

     

 
 

 

  

        

 
 

 

  

  

   

  

  

   

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

   

   

   

  

  

  

 

        

 
 

 

  

  

  

  

   

        

 
 

 

  

  

  

  

   

  

  

  

  

   

  

  

  

  

  

  

   

   

 

       

 
 

 

  

  

  

  

  

   

  

  

  

  

   

  

  

  

  

  

  

   

  

  

   

  

  

  

          



       

 
 

 

   

   

 

     

 
 

 

  

  

  

    

  

  

  

   

 

     

 
 

 

  

  

  

  

    

  

  

  

  

   

   

 

       


   

  

  

   

  

 
  

  

   

  

   

   

  
  

   

       

 
 

 

  

  

  

   

 

     

 
 

 

  

  

  

  

  

   

  

  

  

  

  

   

  

  

  

  

    

  

  

  

   

  

  

  

  

  

  

   

   

 

 

            

          

        

         

       

        

          
          

          



         

         

         

         

         

        

         

       

       

           

          

       

         

           

         

       

     

      

          

        

         

        

     

        

         

         

         

         

       

         

       

          

         

           

       

 

 

           

        

       
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       

      

         

        

      

     
     
     
     
    
      
      
       
       
        
       
       
      
     
     
       
      
      
      
        
       
       
       
       
         
     
     
       
       
        
        
       

       
     
     
     

         
        
      

     
     
     
     
    
      
      
       
       

        

       

       

      

         

       

      

      

      

        

       

       

       

       

         

     

     

       

       

        

       



     

     

     

            

        

       

 

       

       

         

       

        

          

         

         

         

       

         

      

        

   

        
        
         
          
          
        
       
         
         
         

          



         

          

         

 

            

        

             
 

        
        

        
       
           
        
        
          
        
           
       
          
        
       
         
        
       
        
   

       
       
          
          
       
           
          
         
            
          
        
        
         
          
         
       
           
         
          
  

        
          
        
        
         
       

         

         

        

           

          

       

 

          

       

        
        
         
      
        
           
       
         
        
         
       
 

 

        
        
        

         
  

         
   
         
          
       
             
    

      
        
           
         
        
      
        
       

           
        
            
        
         
         
       
       

          



       
        
        

      
      
         
       
      
        

        
        
          

        

       

      

         

      

       



                

                  

               

  

     
 


 


 


  



 

        

     

      

     
 


 


 


  



 

        

     

     

    

      

         

     
 


 


 


  



 

        

     

    

      

       
 


 


 


  



 

        

     

      

         

          



      
 


 


 


  



 

        

     

      

      
 


 


 


  



 

        

     

      

        
 


 


 


  



 

        

     

      

         

       
 


 


 


  



 

        

     

      

       
 


 


 


  



 

        

     

    

    

      

         

      
 


 


 


  



 

        

     

     

      

          



     
 


 


 


  



 

        

     

     

    

      

         

       
 


 


 


  



 

        

     

    

      

      
 


 


 


  



 

        

     

      

      
 


 


 


  



 

        

     

     

      

      
 


 


 


  



 

        

     

    

      

        
 


 


 


  



 

        

     

     

      

       
 


 


 


  



 

        

     

      

          



         
 


 


 


  



 

        

     

     

      

     
 


 


 


  



 

        

     

      

       
 


 


 


  



 

        

     

     

      

         

       
 


 


 


  



 

        

     

     

      

         

        
 


 


 


  



 

        

     

    

      

         
 


 


 


  



 

        

     

      

          



        
 


 


 


  



 

        

     

    

     

      

       
 


 


 


  



 

        

     

    

      

        
 


 


 


  



 

        

     

     

      

       
 


 


 


  



 

        

     

     

    

      

       
 


 


 


  



 

        

     

    

      

     
 


 


 


  



 

        

     

      

          



  

     
 


 


 


  



 

        

     

      

     
 


 


 


  



 

        

     

     

    

      

         

     
 


 


 


  



 

        

     

      

       
 


 


 


  



 

        

     

      

         

      
 


 


 


  



 

        

     

      

      
 


 


 


  



 

        

     

      

        
 


 


 


  



 

        

     

      

          



         

       
 


 


 


  



 

        

     

      

       
 


 


 


  



 

        

     

      

         

      
 


 


 


  



 

        

     

     

      

     
 


 


 


  



 

        

     

     

    

      

         

      
 


 


 


  



 

        

     

      

      
 


 


 


  



 

        

     

     

      

          



        
 


 


 


  



 

        

     

     

      

       
 


 


 


  



 

        

     

      

         
 


 


 


  



 

        

     

     

      

     
 


 


 


  



 

        

     

      

       
 


 


 


  



 

        

     

     

      

         

       
 


 


 


  



 

        

     

     

      

         

         
 


 


 


  



 

        

     

      

          



                   

                     

                   

                    

                  

                   

              

                  

                 

                

                         

                   

                       

                  

                    

                 

                     

                   

          

                

                     

                

                      

                     

                      

                  

                   

                     

               

                     

                  

                  

                     

                     

             

          



                   

      

   

 



   

 



  

  

 



  



 



 



       

       

        

     

     

    

    

       

   

 

 



  

  



  

  

 



  

 

 



       

       

        

     

     

    

    

       

  

 

  



  

 

  



  

 

 

 



  

  

 

 



       

       

        

     

     

    

    

       

          



   

  

 



  

 

  



   

 

 



      

      

       

    

    

   

   

      

                   

       

   

 



   

 



   

 



  

  

 



  

 

 



        

        

         

      

      

     

     

        

  

 

 



  



 



 



   

 

 



   

 

 



  

 

 



        

        

         

      

      

     

     

        

          



  

  



  

 

 



  





 



 

 

 

  



  

  

 



        

        

         

      

      

     

     

        

  

   

  



   

 



  

 

  



  

 

  



  

  

 

 



        

        

         

      

      

     

     

        

    

            

             

         

        

          

     

     

          

           

      

          

  

            

  

        

 

        

 

        

     

       

 

          

         

       

 

        

    

       

        

         

       

        

          

   

         

        

         

      

        

      

        

      

         

        

           

          

           

          



          

          

           

         

          

     

          

   




 

         

         

         

         

         

         

         

         

         

         

         

         

         

         

         

         

           

        

        

        

        

        
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         

         

           
 

       

       

       

         

           

          

           

          

         

      

      

      

      

         

         

      

         

         

          

   




 

         

         

         

         

         

         

         

         

         

         

         

         

         

         

           

        

        

        

        

        

        

          






 

          

          

          

           

           

        
   

         
  

         
  

           

           

          
 

          
 

          
 

           

           

           

           

           

           

           

           

          

          

          

          

          

          

          

          

         

         

         

         

         

         

         

         

         

         

         

         

         




 

         

         

           

           

           

           

           

          

          

          

          

          

          

          

          

          

          

          

          

          

        
   

           

           

           

           

           

           
 

         

         

         

           

           

         
  

        
   

        
   

          
  

         
   

         

            

          
 

          






 

          
 

           

           

           

          

         

          
 

        
   

           

         

         

           

           

         

         

         

      

      

      

      

         

         

         

         

 

          

         

       







       

    

    

  

         

        

  

   
          


 

         
         




 


 

       

       

       

       

      
  

      

        

        

      
  

     
    

      
  

      
   

     
   

         

     
  

       

       

         

     
  

     
  

        

     
    

      
  

     
   

      
  

      
  

      
    

       

       

       

      
  

          





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
 

      
  

     
    

      
    

       

       
  

      
   

      
  

     
  

       

      
   

     
    

     
   

       

       

      
  

         

       

       
   

     

       

        

         

        

         

       

      

      

      

      

   

       

     
         
       
        
          
             
           

        

       

        

          

         

          

           

          

          

          

           

          

          

    

          

         

          

          

             

           

         
          
     

       
             
      
       
        
         

        
         
           
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     

     
  
     

     
  
     

   
      

     
    
  

   
   
     

   
   
     

   
  
     

   
    
   

   
    
   

   
    
  

   
      

     
    
  

    
  
     

    
       

    
     

    
     

    
    
  

   
  
     

    
     

    
     



 



 

 



 

    
     

    
     

     
  
     

  
     

  
     

    
   

   
      

    
      

     
      

     
     

     
      

    
     


      


      


         


         


      


         


         

     



 



 

 



 

    
     

    
     
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    
   

   
    
  

   
      

     
    
  

    
  
     

    
       

    
     

    
     

    
    
  

   
  
     

    
     

    
     

    
     


      


      


      


      


         


         


         


         

   

           

         

        



         

       

      

         

       

       

         

     

      

          

           



      

        

        

        

   

        

    

        

         

          

         

         

           

         

          

      

         

          

        

           

       

        

          



      
        
      
        
        

        
         
        
       
          
        
            
          
        
       
       
       
      
        
         

          
          
           
           
         
         
         
         
        
         
        
       
        
       

       
        
           
       
      
      

       

         

        

       

          

      

          

       

       

       
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    

     

 

 

 

  



  

  

 



  

   

  



  

 

  



      

    

    

   

      

      

     

   

        

      

         

 

  

       

   

         

        

           

  

          



           

          

         

     

          

           

  

        

   

  

 

 





















                

                

                

                



                

                



                

                

                

                



                

                

                

                



                  

                  



               

               



                 

                 



                  

                  

                  

                  



                   

                   

                   



                  

                  



                   

                   

          



  

 

 





















                   

                   



                  

                  

                  

                  



                  

                  



                 

                 

                 

                 

                 

                 



                

                

                

                



                

                

                

                



                  

                  

                  

                  



                 

                 

                 

                 



                 

                 

                 

                 



                 

                 

                 



                   



          



  

 

 





















                   

                   

                   

                   



                  

                  



                  

                  



                



              



            

  

 

 





















                

                

                

                



                

                



                

                

                



                

                

                

                



                  

                  



               

               



                 

                 



                  

                  

                  

                  



          



  

 

 





















                   

                   

                   

                   



                  

                  



                   

                   

                   



                  

                  

                  



                  

                  



                 

                 

                 

                 

                 



                

                

                

                



                

                

                

                



                  

                  

                  



                 

                 

                 

                 



                 

                 

                 

                 



          



  

 

 





















                 

                 



                   

                   



                   

                   

                   

                   



                  



   

        

         

         

        

           

          

       

       

        

        

        

         

        

        

          



          

  

     

     

     

     

       

    

      

      

       

       

   

         
    

         
       
       
       
       
       
       
        
     
      
         
     
     
        
     
       
       
        
       
        
       
         
      
     
     
      
      
        
      
       
     
        
     
     
       
       
     
       

       

          



         
     
      
       
      
       

         
         
       
        
         
         
          
      
        
         
         


        
      
      

           
        
        
         
         
         
       
 

          
        
        
       
         
 

          
        
        
       
          
         
         
     
       
        
      
       
         
        
     
        
        
       
   

          
         

 

   

  

   

 

 

   

 

 

   

 

 

   

 

 

  

  

 

 

  

 

 

         

 

   

       

       

            

  

       

       

 

                 

               

             

            

           

           

             

           

            

            

          



 

   

  

   

 

 

   

 

 

   

 

 

   

 

 

  

  

 

 

  

 

 

           

  

         

        

        

 

    

  

      

  

      

 

       

 

  

      

 

        

 



        

 

 

      

  

      

 

       

 

      

  

 

 

 

  

 

 

 

   

 

 

 

   

 

 

 

 

 

 

         

 

          

      

            

  

      

      

 

              

             

            

           

          



 

      

  

 

 

 

  

 

 

 

   

 

 

 

   

 

 

 

 

 

 

          

         

         

         

         

         

       

  

        

       

       

 

    

        

        

        

          

         

  

       

         

        

        

                    

                       

                          
                 
           
                
    

 

   

  

   

 

 

   

 

 

   

 

 

   

 

 

  

  

 

 

  

 

 

         

 

   

       

       

            

  

       

       

          



 

   

  

   

 

 

   

 

 

   

 

 

   

 

 

  

  

 

 

  

 

 

 

                

              

            

            

            

           

            

            

           

           

         

  

         

        

        

 

    

  

      

  

      

 

       

 

  

      

 

        

 



        

 

 

      

  

      

  

       

 

       

 

      

  

 

 

 

  

 

 

 

   

 

 

 

   

 

 

 

         

          



 

      

  

 

 

 

  

 

 

 

   

 

 

 

   

 

 

 

 

         

     

            

  

     

     

 

      

 



 

  

 

    





 

   

 



  

     

     

     

     

     

     

  

       

      

      

 

    

       

       

       

         

        

  

      

        

       

        

       

          



                    

                       

                          
                  

           
                

    

      

                   

                     
  

       

  



 

 

  



 

 

   

 

 

 



 

 

  

 

 

 

   

   

       

       

    

     

      

       

      

      

        

      

       

  

 

 

 

  

 



 

 

  



 



 

 

  



 

 

 

  



 

 



 

   

   

       

       

    

     

      

     

       

      

        

          



  



 

 

 

  



 

 

 

  





 

 

  

 



 

 



 



 

   

   

       

       

    

     

      

     

       

      

        

      

       

  

 



 

 

  





 

 

  





 

 

  

 

 

 

  

 



 

 

   

   

       

       

    

     

      

     

       

      

        

       

  

  





 

 

  





 

 

 

  

 

  

 

  



 

 

 

 

 

   

   

       

       

    

     

     

       

      

      

        

       

          



       

  



 

 

  



 

 

   

 

 

 



 

 

  

 

 

 

   

   

       

       

    

     

      

      

        

       

  

 

 

 

  

 



 

 

  



 



 

 

  



 

 

 

  



 

 



 

   

   

       

       

    

     

     

      

        

       

  



 

 

 

  



 

 

 

  





 

 

  

 



 

 



 



 

   

   

       

       

    

     

      

     

      

        

      

       

          



  

 



 

 

  





 

 

  





 

 

  

 

 

 

  

 



 

 

   

   

       

       

    

     

      

      

        

       

  

  





 

 

  





 

 

 

  

 

  

 

  



 

 

   

   

      

      

    

     

     

       

      

   

          
        
         
         
        

     

   

   

   

   

   

    

    

   

   

   

   

  

    

   

   

     

   

    

   

   

   

   

    

   

   

   

   

   

   

    

   

    

    

   

   

   

   

          



     

   

   

         
         
        
        
     

     

   

         
          
        
       
         
        
        
     

     

   

   

   

   

   

   

        
        
        
         
        

     

  

   

   

         
        
        
        
         
 

     

   

  

   

   

        
          
        
         
         
  

     

  

   

       
        
        
        
       

     

   

        
       
         
      
      
       

     

   

   

   

  

   

   

   

      
        
        
       

       
        
        
         
  

         
        
  

       
         
  

  
         
        
         


          



 
       
       
       
        
        

 
         
       
        
     
       
         
        
        
     

   


         
      
      
       

       
        
      
          
      
          
       
       
  

        
         
         
          
         
         
          
          
         
     

        
         
         
          
         
         
          
          
           

          



         


 


 


 



              

              

              

              

              

              

              

              

              

              

              

              

              

              

              

              

                

             

             

             

             

             

             

               

               

               

                

                

                 

                 

                 

                 

                

                

                 

                 

                 

                

                

                

                

                

                

                

                

               

               

               

               

          




 


 


 



               

               

               

               

              

              

              

              

              

              

              

              

              

              

              

              

              

              

              

                

                

                

                

                

               

               

               

               

               

               

               

               

               

               

               

               

               

               

                 

                

                

                

                

                

                  

              

              

              

                

                

          
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                 

                 

                 

                  

                  

              

                 

                 

                 

                

                

                

               

              

                 

          
      

                

              

              

                

                

              

              

              

              

                  

            

            

            

              

                

               

                

               

              


      


      


      


      


      


      


      


         


         


         


         


      


         


         


      


         

          




         

        


 


 


 



              

              

              

              

              

              

              

              

              

              

              

              

              

              

              

              

                

             

             

             

             

             
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              

      

      

      

      

      

      

      

         

         

         

         

      

         

          



         

      

         

         

    

                       
                    
                      
                    

      

       

       

       

       

         

      

        

        

         

          

         

          

         

         

        

       

       

         

        

        

        

          

         

         

         

         

           

       

       

       

         

         

          

           

       

          

          

         

        

       

          

          

         

       

       

         

          



      

         

       

           

     

       

        

         

        

         

       

      

      

      

      

     
 

        
       
    
     
      

       
         
     
           
         
     
         
      

       
          
 

         
        
      
       
        
         
        
       
         
      
      
        
         
       

           

  

            

        

          

         

          

          

         

        

            






               

            

           

           

           

          








             

           

           

            

             

             

            

           

              

           

              

     

                   

                     

            
           


              

            
           


            
           


            
           
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                   
            

                   
                   
           

                   


                    
                 

          

                   
                    
         

               

            

        

               
    

                    
                   
              

                 
                     


   

                 
            

 



  


 

           

           

           

           

             

          

            
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            

             

              

             

              

             

             

            

           

           

             

            

            

            

             

             

               

           

           

             

             

              

               

           

              

             

           

              

              

             

           

           

             

             

           

               

         

             

            

        

           

          



                   

                          

 

     

     

     

     

       

    

      

      

       

        

       

        

       

       

      

     

     

       

      

      

      

        

       

       

       

       

         

     

     

     

       

       

        

         

     

        

        

       

      

        

     

        

       

     

     

       

       

     

         

      
   
      

          



   
     
      
       
       
      
     

                
      

     

•               
•                


•                  

                     
       

                
               
                    
       

                
 


                
  

                    
      

                   
    

•       
•          
•                 

                    
 

•           
•               

          



   

               

                  

   

•    

•    

•     

•    

                  

                   

                  

                       

 

 





 

  











  









          

          

          

          

            

         

           

           

            

            

        

                       

 

                 

                   

 

                

  

          



                      







 





 











     

      

      

       
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    

  

   

    

  

          



                   

              

   

    

  



  

  



  

 





  

  



 

 

 

 



 

 





          

         

          

         

       

      

 

  

 

 



  

 

 



 

  

 





  

 

  



 

  



         

        

         

        

      

     

                   

                  

                      

                  

         

           

       

       

     

     

    

       

       

       

      

         

     

   

          



         

           

     

        

     

       

       

       

    

      

        

     

     

   

         

            

      

    

    

      

         

     

            

         

         

     

     

   

         

             

     

         

     

    

     

     

       

        

       

      

     

   

          



         

               

    

       

       

     

     

     

       

         

     

          

     

   

    

   

  

  

       

   

  

  

    

   

    

   

  

 

                   
  

   



 
 



 
 



  
 





         

         

         

         

           

        

          

          

           

           

       

    

          



    



                  

            

                  

               

      

                       

                  

                    

              

    

               

                    

             

                  

                 
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                

               

               

              

                



  

          



                
                   
                 
                
              
   

                 
                 
   

       

                   
                  
                
                 
                  
                
                  
                 
                 
                   
   

                     
                    
                 
                 
                 
                  
                   
                
                    
    

  

                   
                   
                
                    
                  
                    
                   
     

                   
                    
                   
                
   

  

                  
               
                   
    

          



               

               

               

   

                

                

                 

               

      

                

                      

                 

           

              

                 

         

                    

                  

                   

                    

                

              

                 

                

                  

          
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                   
                       
              

                 
                 
                   
                        
                  
                     
                  
                    
                     
                      
                     
                     
           
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                
                   
                     
                 
                   
                      
            
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                  
                 
                 
                  
                  
                     
                   
                     
                  
       

 

                      
        



                   
                   
                     
                     
  

                    
                 
                  
                   
                  
                        
                    
            

   

                    
                    
                    

                 
                   
    

          



    

                   
                      
        

     

   

  

  

  

  

   

  

    

  

    

    

   

  

    

  

  

  

   

   

   

    

   

  

  

  

  

   

    

    

  

  

    

    

  

   

   

  

  

   

  

    

   

  

          



                   

                      

        

     

   

   

    

  

    

   

   

   

  

   

    

   

   

  

    

    

  
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     

   

   

    

    

   

   

   

  

   

   

     

   

   

    

    

     

  

          



                   

                      

        

    

   

    

   

  

    

   

    

  

   

  

    

   

  

   

   

   

    

   

  

    

  

  

    

   

    

   

   

  

          



   

    

   

    

   

  

    

  

    

   

  

   

  

    

  

   

    

  

   

   

  

  

    

  

    

  

  

   

   

    

   

          
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          



                   

                      

        

       

   

   

   

  

    

  

    

     

  

   

   

  

  

  

    

  

   

   

  

  

  

     

    

    

   

  

      

  

   

   

  

  

   

   

    

   

   

   

    

  

     

  

          



   

   

   

  

    

  

   

  

  

  

   

  

     

  

    

  

   

   

    

       

   

   

  

  

     

   

  

    

  

    

   

  

  

    

   

   

          



                   
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  
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  
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  
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  

   
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  

  
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   

  

  
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   

  
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  

  

   

    

  

   

  

   

   

   

   

  

   

   

  

    

   

   

  

  

   

  

  

  

   

          



                   

                      

        

        

   

  

   

   

  

  

   

  

  

   

  

    

  

   

  

   

     

   

   

  

   

  

   

   

  

   

   

  

   

    

          



   

   

  

    

   

   

   

   

  

   

    

  

   

   

  

  

  

   

   

   

  

  

  

  

   

  

  

    

   

    

  

          



                   

                      

        

       

   

  

  

    

   

    

  

  

   

  

  

  

  

  

  

    

  

    

  

    

    

   

    

    

  

    

  

  

     

   

  

   

          



   

  

  

  

  

   

    

   

   

  

  

  

    

  

    

   

  

    

  

   

    

    

    

  

   

  

  

   

    

   

          



                   

                      

        

       

   

  

   

  

  

  

    

  

  

    

  

    

  

  

   

   

    

   

  

   

  

   

   

   

  
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  
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  

   
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  

   

  

  

  

   
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  
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  
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  

   

     

   

  

  
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  

  
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  

  
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  

   
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  

  

    

  

  
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      

  

   

  
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        

     

   

  

  

  

  

  

   

  

     

    

  

    

    

   

  

    

   

   

   

  

   

   

  

  

  

     

  

  

   

    

    

    

  

   

  

    

   

  

   

   

   

  

          



                   

                      

        

     

   

    

  

  

    

    

  

  

    

   

  

   

   

  

   

    

   

   

  

   

  

    

     

  

  

  

  

   

     

  

          



   

  

   

    

   

  

   

  

  

  

  

    

  

  

    

  

  

  

    

  

 

   

   

  

    

   

  

  

   

  

  

   

     

    

   

   

          
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        

       

   

   

  

  

  

    

    

    

  

    

    

   

  

   

  

    

  

 

   

   

    

   

  

  

  

  

    

    

    

    

    

    

  

  

   

   

  

  

   

  

   

   
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        
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   

  

   

   

  

  

  

   

   

   

   

   

   

  

    

  

   

  

  

  

   

          



   

  

  

  

   

  

  

   

    

  

  

   

   

  

  

  

  

   

   

  

  

   

   

   

  

   

  

          



                   

                      

        

      

   

  

  

  

   

   

   

   

    

  

     

   

   

     

  

   

    

   

   

  

   

   

  

  

  

   

      

     

   

   

   

     

  

  

  

    

    

  

  

   

   

  

          



                   

                      

        

      

   

  

  

    

  

   

  

    

  

  

  

    

   

    

    

   

  

    

  

  

  

      

    

   

  

   

  

  

  

  

  

          



   

    

  

   

   

  

    

  

  

  

  

  

   

  

    

    

  

  

    

  

   

  

    

   

  

          



                   

                      

        

        

   

  

  

  

  

  

  

   

  

   

  

  

    

  

    

     

   

   

     

    

   

   

  

  

  

   

  

  

   

    

    

  

  

   

   

    

   

    

  

   

   

   

          



                   

                      

        

       

   

  

     

  

   

     

  

  

   

      

   

     

   

  

  

  

     

   

    

  

      

     

  

     

  

   

  

   

  

  

  

  

  

  

   

  

  

   

  

          



   

     

     

  

     

    

      

  

  

      

  

   

   

   

  

       

   

     

   

   

  

  

  

   

  

   

  

   

   

     

   

  

  

          



                   

                      

        

       

   

    

   

  

     

   

  

    

     

   

   

    

  

  

   

  

   

  

     

  

  

   

   

  

          



   

   

     

    

  

       

      

    

    

   

   

   

    

  

  

  

   

    

   

    

  

   

   

   

  

    

   

   

     

          



                   

                      

        

       

   

  

  

    

   

  

  

  

  

  

   

  

  

    

     

  

   

  

    

    

   

  

   

  

   

    

          



   

  

  

  

  

  

   

    

    

  

  

  

  

    

  

    

   

    

    

   

  

   

   

          



                   

                      

        

       

   

    

      

  

    

  

  

  

  

    

    

   

    

  

    

    

  

    

   

    

    

  

    

   

    

  

   

   

   

    

   

    

  

   

  

  

     

          



   

  

  

  

    

    

    

    

  

    

    

    

     

    

    

  

   

     

   

    

  

    

   

    

   

    

   

  

  

     

   

  

  

   

   

  

    

          



                   

                      

        

         

   

     

    

  

     

     

  

  

  

   

    

    

   

  

    

      

    

  

   

   

    

   

  

  

  

  

   

    

  

  

    

  

   

    

    

    

    

  

    

    

     

  

          



                   

                      

        

     

   

  

   

  

  

  

    

   

   

  

    

  

  

  

   

  

   

    

   

  

  

   

  

  

  

  

   

  

  

  

   

   

   

   

   

    

  

   

    

   

   

  

          



                   

                      

        

     

   

   

   

  

     

   

     

    

   

  

    

    

  

  

   

    

    

  

    

    

  

   

  

  

  

  

    

    

          



   

  

   

    

  

   

   

   

    

    

  

   

    

   

  

    

  

   

  

  

     

    

    

     

    

   

     

          



                   

                      

        

     

   

     

  

  

  

      

     

   

  

  

     

  

  

  

  

   

   

     

   

   

  

  

   

     

   

   

   

          



   

     

  

      

  

  

     

   

   

  

  

  

  

     

  

  

   

     

   

  

   

   

  

   

   

     

  

          



                   

                      

        

       

   

  

  

  

  

   

    

  

    

  

     

    

    

  

  

    

  

   

    

  

  

   

  

  

  

  

    

  

   

    

  

   

  

  

     

    

  

    

  

     

   

  

          



                   

                      

        

       

   

     

   

    

    

   

   

      

  

    

     

       

   

      

    

   

  

  

   

 

  

          



   

     

   

   

   

     

      

    

    

  

       

     

    

     

   

   

  

  

   

  

   

   

   

   

    

  

     

   

   

    

  

   

          



                   

                      

        

        

   

  

  

     

   

  

   

  

   

  

  

  

  

   

   

   

   

     

   

  

   

   

    

  

  

   

  

  

  

   

   

    

   

     

   

    

   

   

    

   

   

    

          



                   

                      

        

         

   

  

    

   

    

  

      

   

  

    

    

     

    

  

   

    

    

  

   

  

  

   

   

   

     

  

   

   

          



   

   

    

      

  

    

  

    

    

   

  

    

  

   

   

  

  

 

    

    

   

   

    

          



                   

                      

        

     

   

  

    

   

  

  

    

   

    

  

   

  

   

    

  

  

   

    

   

   

  

   

   

   

  

    

  

  

    

   

   

   

   

  

    

 

   

          



   

    

   

  

  

    

    

    

  

   

   

  

  

  

   

  

   

  

    

   

   

  

  

  

    

    

   

  

  

   

  

   

   

    

          



                   

                      

        

        

   

  

     

    

     

       

     

   

     

       

     

   

     

   

      

    

   

   

   

  

   

   

    

   

   

     

    

  

    

   

    

     

   

  

  

   

    

         

    

  

    

    

          



                   

                      

        

        

   

   

   

   

   

     

  

    

  

   

    

   

   

    

    

  

  

   

   

   

    

  

   

  
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  

   

   

   

  

  

    

      

    

          



                   

                      

        

      

   

   

       

       

      

       

      

      

      

       

      

      

      

      

       

      

       

      

     

        

        

        

       

      

      

       

  

      

      

      

    

        

    

      

    

          



   

       

        

      

    

        

        

       

        

  

    

       

       

      

       

       

      

        

      

      

      

               

              

          
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                      

        

     

   

    

  

   

    

  

  

      

    

     

   

    

    

     

    

    

  

  

    

   

  

     

  

    

   

     

   

   

          



   

    

  

   

  

   

     

   

    

     

    

    

   

    

      

  

  

  

  

    

   

          



                   

                      

        

        

   

   

  

  

     

   

   

   

  

   

    

     

    

    

     

   

        

  

   

  

    

     

    

      

  

  

      

      

          



   

   

     

  

  

   

  

    

    

  

  

      

     

   

    

  

     

     

   

    

      

  

    

          



                   

                      

        

        

   

   

  

   

   

    

  

  

  

  

    

  

  

   

   

  

  

  

  

   

  

  

    

  

    

    

     

  

    

   

  

          



   

   

    

   

   

  

   

   

  

   

  

   

    

  

  

    

  

  

     

  

   

  

  

   

  

  

    

  

  

  

          



                   

                      

        

       

   

  

     

  

   

    

   

  

  

  

    

   

    

   

   

     

 

  

   

   

  

    

  

   

   

          



   

   

  

    

  

     

   

  

    

    

    

   

  

   

  

    

     

  

     

  

   

  

    

     

  

  

          
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        

     

   

  

  

    

  

    

   

   

  

    

  

  

   

   

    

  

   

   

   

  

    

   

  

  

    

    

  

    

  

  

   

    

   

  

  

   

    

    

  

  

  

    

          
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        

     

   

  

  

  

  

   

  

    

  

    

   

  

    

    

  

   

  

    

   

  

   

   

  

  

  

  

   

  

    

    

  

    

    

  

   

   

  

   

  

   

    

  

          



                   

                      

        

       

   

  

     

   

 

   

   

   

     

     

  

  

   

  

  

   

   

    

  

  

   

   

    

  

  

  

    

    

   

  

  

     

    

  

   

   

    

    

   

  

    

   

          



                   

                      

        

       

   

  

  

  

  

  

  

  

    
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  

  

   

   

   

   

      

          
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        

      

   

  

  

  

  

    

  

    

  

  

   

   

  

  

    

  

  

  

    

   

   

   

   

  

   

   

     

   

          



   

  

  

  

    

    

  

    

  

  

  

   

  

    

  

   

  

   

  

   

  

      
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        

       

   

  

  

  

  

   

  

    

    

  

    

   

  

    

  

  

   

  

   

   

   

  

  

    

   

    

   

  

  

  

      

          



                   

                      

        

        

   

   

    

     

    

    

   

   

  

    

  

  

    

  

  

  

  

   

    

  

   

   

   

   

       

   

  

   

    

   

    

   

   

  

    

   

  

    

    

  

   

   

      

          



                   

                      

        

       

   

  

  

  

  

   

  

    

    

  

    

   

  

    

  

  

   

   

  

  

  

    

  

    

    

  

  

  

      

          
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        

        

   

   

  

  

   

   

   

  

  

    

    

   

  

   

  

   

   

    

    

    

  

   

   

  

  

   

   

   

    

   

   

    

  

   

    

  

   

   

    

  

  

   

      

          
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      

   

   

   

   

  

    

   

   

   

  

    

    

   

   

    

    

   

   

   

   

      

   

  

   

    

    

    

   

  

   

   

    

    

  

   

   

   

   

    

   

   

    

   

    

   

      

          



   

               
                  
    

                 
                     
                    
       

                  
              

                    

                   
                     
                     

           


  

          



    

                 
                    
                     

                     
                   
                        
                   
                       
                     
               
                     
         

               
                 
                  
                    
                    
    

                
                   
                  
                 
        

                
               
       

                    
              

             

     
     
     
     
       
   
    
      
      
       
       
     
      
       
       
      

                


                   
  

  

          
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ANNEX IV 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 8, paragraphs 1, 2 and 

2a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 6, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852 

Product name:  Legal entity identifier:

UBS S&P Dividend Aristocrats ESG Elite UCITS ETF                                                         5493003RY65R3GU0MH74

Environmental and/or social characteristics 

To what extent were the environmental and/or social characteristics promoted 

by this financial product met?

 How did the sustainability indicators perform?

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: ___% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 

while it did not have as its objective a 

sustainable investment, it had a proportion of 

69.87% of sustainable investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: ___% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the 

environmental or 

social 

characteristics 

promoted by the 

financial product 

are attained. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, the ESG Score was 

10.91% higher than that of the parent benchmark (S&P Developed BMI Index Index) (7.32 

vs 6.60). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 50.83% lower than that of the parent 

benchmark (S&P Developed BMI Index Index) (47.93 vs 97.47). 

…and compared to previous periods?  

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 1.74% lower as per 31 December 2025 vs 31 

December 2024.  (7.32 vs 7.45) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 21.89% lower as per 31 

December 2025 vs 31 December 2024. (47.93 vs 61.36) 

2024/2023: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 3.62% percent higher as per 31 December 2024 vs 31 

December 2023.  (7.45 vs 7.19) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 28.98% lower as per 31 

December 2024 vs 31 December 2023. (61.36 vs 86.40) 

2023/2022: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 2.27% percent higher as per 31 December 2023 vs 31 

December 2022.  (7.19 vs 7.03) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 12.2% lower as per 31 

December 2023 vs 31 December 2022. (86.40 vs 98.41) 

What were the objectives of the sustainable investments that the financial 

product partially made and how did the sustainable investment contribute to such 

objectives?

The reference index incorporated the Sustainalytics’ Global Standards Screening (GSS), 

screening out on a timely basis any issuers violating the international norms and standards. 

The basis of the GSS assessments is the United Nations (UN) Global Compact Principles. 

GSS is designed to provide timely and consistent assessments of ESG controversies involving 

issuers. As of each rebalancing reference date, companies classified as Non-Compliant, 

according to Sustainalytics, are ineligible for index inclusion. Companies without 

Sustainalytics coverage, are also ineligible for index inclusion until they receive such 

coverage. 
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The GSS monitors company involvement in notable ESG controversies related to the 

company’s operations and/or products, possible breaches of international norms and 

principles such as the UN Global Compact, Organization for Economic Co-operation and 

Development (OECD) Guidelines for Multinational Enterprises and the UN Guiding 

Principles on Business and Human Rights, with respect to these norms and principles. 

Furthermore, the financial product excludes investments in companies involved directly or 

indirectly in the following business activities: Controversial Weapons, Military Contracting, 

Thermal Coal, Tobacco, Oil Sands, Shale Energy, Artic Oil & Gas Exploration, Oil & Gas, Small 

Arms, Adult Entertainment, Alcohol, Gambling, Genetically Modified Plants and Seeds, 

Nuclear Power, Predatory Lending and Palm Oil. 

How did the sustainable investments that the financial product partially made not 

cause significant harm to any environmental or social sustainable investment 

objective?  

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the 

Index which are sustainable investments do not cause significant harm. 

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken 

into account?  

 Indicators for adverse impacts on sustainability factors mentioned in Table 1 of Annex 1 

of Regulation (EU) 2022/1288 are taken into account by the Index provider when applying 

value-based and norms-based exclusions as set out in the Index methodology and below. 

The indices incorporate the Sustainalytics’ Global Standards Screening (GSS), screening out 

on a timely basis any issuers violating the international norms and standards. The basis of 

the GSS assessments is the United Nations (UN) Global Compact Principles. 

GSS is designed to provide timely and consistent assessments of ESG controversies involving 

issuers. As of each rebalancing reference date, companies classified as Non-Compliant, 

according to Sustainalytics, are ineligible for index inclusion. Companies without 

Sustainalytics coverage, are also ineligible for index inclusion until they receive such 

coverage. 

The GSS monitors company involvement in notable ESG controversies related to the 

company’s operations and/or products, possible breaches of international norms and 

principles such as the UN Global Compact, Organization for Economic Co-operation and 

Development (OECD) Guidelines for Multinational Enterprises and the UN Guiding 

Principles on Business and Human Rights, with respect to these norms and principles. 

Furthermore, the financial product excludes investments in companies involved directly or 

indirectly in the following business activities: Controversial Weapons, Military Contracting, 

Thermal Coal, Tobacco, Oil Sands, Shale Energy, Artic Oil & Gas Exploration, Oil & Gas, Small 

Arms, Adult Entertainment, Alcohol, Gambling, Genetically Modified Plants and Seeds, 

Nuclear Power, Predatory Lending and Palm Oil. 

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for 

Multinational Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and 

Human Rights? Details:  

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 
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The GSS monitors company involvement in notable ESG controversies related to the 

company’s operations and/or products, possible breaches of international norms and 

principles such as the UN Global Compact, Organization for Economic Co-operation and 

Development (OECD) Guidelines for Multinational Enterprises and the UN Guiding 

Principles on Business and Human Rights, with respect to these norms and principles. 

How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors?  

This financial product is passively managed and tracks an Index, indicators for adverse 

impacts on sustainability factors are taken into account by the Index provider as appropriate 

to the Index family.The index incorporated the Sustainalytics’ Global Standards Screening 

(GSS), screening out on a timely basis any issuers violating the international norms and 

standards. The basis of the GSS assessments is the United Nations (UN) Global Compact 

Principles.  

GSS is designed to provide timely and consistent assessments of ESG controversies involving 

issuers. As of each rebalancing reference date, companies classified as Non-Compliant, 

according to Sustainalytics, were ineligible for index inclusion. Companies without 

Sustainalytics coverage, were also ineligible for index inclusion until they receive such 

coverage.  

The GSS monitors company involvement in notable ESG controversies related to the 

company’s operations and/or products, possible breaches of international norms and 

principles such as the UN Global Compact, Organization for Economic Co-operation and 

Development (OECD) Guidelines for Multinational Enterprises and the UN Guiding 

Principles on Business and Human Rights, with respect to these norms and principles.  

Furthermore, the financial product excludes investments in companies involved directly or 

indirectly in the following business activities: Controversial Weapons, Military Contracting, 

Thermal Coal, Tobacco, Oil Sands, Shale Energy, Artic Oil & Gas Exploration, Oil & Gas, Small 

Arms, Adult Entertainment, Alcohol, Gambling, Genetically Modified Plants and Seeds, 

Nuclear Power, Predatory Lending and Palm Oil.

The EU Taxonomy sets out a “do not significant harm” principle by which 

Taxonomy-aligned investments should not significantly harm EU Taxonomy 

objectives and is accompanied by specific Union criteria.  

The “do no significant harm” principle applies only to those investments 

underlying the financial product that take into account the EU criteria for 

environmentally sustainable economic activities. The investments underlying the 

remaining portion of this financial product do not take into account the EU criteria 

for environmentally sustainable economic activities. 

Any other sustainable investments must also not significantly harm any 

environmental or social objectives. 
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What were the top investments of this financial product? 

*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems. 

What was the proportion of sustainability-related investments? 

As per the end of the reference period the proportion of the investments used to meet the 

environmental and/or social characteristics promoted by the financial product was 98.68%. The 

proportion of sustainable investments of the financial product was 69.87%.

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the end of 

the reference period, which is: 31 December 2025

Largest investments Sector % Assets* Country 

Bouygues SA Engineering & Construction 2.47 France

CVS Health Corp. Pharmaceuticals 2.29 United States

LG Uplus Corp. Telecommunications 2.06 South Korea

Deutsche Post AG Transportation 1.89 Germany

Toyo Tire Corp. Auto Parts & Equipment 1.78 Japan

TELUS Corp. Telecommunications 1.70 Canada

Verizon Communications, Inc. Telecommunications 1.63 United States

LondonMetric Property PLC Real Estate Investment Trusts 1.63 United Kingdom

Valmet OYJ Machinery - Diversified 1.61 Finland

Astellas Pharma, Inc. Pharmaceuticals 1.56 Japan

Ono Pharmaceutical Co. Ltd. Pharmaceuticals 1.51 Japan

Warehouses De Pauw CVA Real Estate Investment Trusts 1.51 Belgium

Legal & General Group PLC Full Line Insurance 1.42 United Kingdom

ERG SpA Energy - Alternate Sources 1.42 Italy 

Pfizer, Inc. Pharmaceuticals 1.37 United States 

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 
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In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

 To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

#1 Aligned with E/S characteristics includes the investments of the financial product used to attain the 

environmental or social characteristics promoted by the financial product. 

#2Other includes the remaining investments of the financial product which are neither aligned with the 

environmental or social characteristics, nor are qualified as sustainable investments. 

The category #1 Aligned with E/S characteristics covers: 

- The sub-category #1A Sustainable covers environmentally and socially sustainable investments. 

- The sub-category #1B Other E/S characteristics covers investments aligned with the environmental or 

social characteristics that do not qualify as sustainable investments.

Investments

#1 Aligned with 

E/S 
characteristics:

98.68%

#1A Sustainable:
69.87%  

Other 
environmental:

31.99%

Social:
37.87%

#1B Other E/S 
characteristics:

28.81%

#2 Other: 1.32%

To comply with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for fossil gas 

include limitations 

on emissions and 

switching to fully 

renewable power or 

low-carbon fuels by 

the end of 2035. For 

nuclear energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities 

directly enable 

other activities to 

make a substantial 

contribution to an 

environmental 

objective. 

Transitional 

activities are 

activities for 

which low-

carbon 

alternatives 

are not yet 

available and 

among others 

have 

greenhouse 

gas emission 

levels  

corresponding 

to the best 

performance.
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What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods? 

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments. 

What was the share of sustainable investments with an environmental 

objective not aligned with the EU Taxonomy?

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with the 

EU Taxonomy was 31.99%.

What was the share of socially sustainable investments?

The share of socially sustainable investments was  37.87%. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a 

share of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies. 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under Regulation 

(EU) 2020/852.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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What investments were included under “other”, what was their purpose 

and were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Other” are cash and unrated instruments for the purpose of liquidity and 

portfolio risk management. Unrated instruments may also include securities for which data 

needed for the measurement of attainment of environmental or social characteristics is not 

available.

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured 

on a continuous basis as the index provider rebalances the index on a regular basis and the 

Investment Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy 

of Fund. 

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote.  

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its 

characteristics, including ESG characteristics, as closely as reasonably possible.  

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. 

The investment manager reviewed the index methodology when the product was set up 

and  the Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to 

be in line with the investment strategy of the financial product. 

How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product was S&P Developed ESG Dividend Aristocrats Total Return Net. 

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Index is an equity index calculated, maintained and published by international index 

supplier S&P Dow Jones Indices and is denominated in USD. It tracks the movements large 

and mid capitalisation companies across developed markets. 

The index measures the performance of high dividend yielding / ESG-scoring companies that 

meet sustainability criteria as defined in this methodology, and meet the eligibility criteria 

defined in the S&P Developed Dividend Aristocrats® Index. Constituents are selected from 

eligible companies in the S&P Developed Broad Market Index (BMI) that have followed a 

managed-dividends policy of increasing or maintaining dividends for at least 10 consecutive 

years. Constituents are weighted by indicated dividend yield. 

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the environmental 

or social characteristics promoted? 

Reference 

benchmarks are 

indexes to 

measure whether 

the financial 

product attains the 

environmental or 

social 

characteristics that 

they promote. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, the ESG Score was 

equal that of the reference benchmark (S&P Developed ESG Dividend Aristocrats Total 

Return Net) (7.32 vs.7.32). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.04% higher than that of the 

reference benchmark (S&P Developed ESG Dividend Aristocrats Total Return Net) (47.93 vs 

47.91). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, the ESG Score was 

equal that of the reference benchmark (S&P Developed ESG Dividend Aristocrats Total 

Return Net) (7.32 vs.7.32). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.04% higher than that of the 

reference benchmark (S&P Developed ESG Dividend Aristocrats Total Return Net) (47.93 vs 

47.91). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, the ESG Score was 

10.91% higher than that of the parent benchmark (S&P Developed BMI Index Index) (7.32 

vs 6.60). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 50.83% lower than that of the parent 

benchmark (S&P Developed BMI Index Index) (47.93 vs 97.47). 
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ANNEX IV 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 8, paragraphs 1, 2 and 

2a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 6, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852 

Product name:  Legal entity identifier: 

UBS MSCI United Kingdom IMI Socially Responsible                                                      549300JOBFG0FO6QXM93 

UCITS ETF 

Environmental and/or social characteristics 

To what extent were the environmental and/or social characteristics promoted 

by this financial product met? 

 How did the sustainability indicators perform? 

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: ___% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 

while it did not have as its objective a 

sustainable investment, it had a proportion of 

91.79% of sustainable investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: ___% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the 

environmental or 

social 

characteristics 

promoted by the 

financial product 

are attained. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

11.80% higher than that of the parent benchmark (MSCI UK IMI Index) (8.43 vs. 7.54). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 75.35% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI UK IMI Extended Index) (19.04 vs. 77.25). 

…and compared to previous periods?  

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 2.68% lower as per 31 December 2025 vs 31 

December 2024 (8.43 vs 8.21) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 33.38% lower as per 31 

December 2025 vs 31 December 2024 (19.04 vs 28.58) 

2024/2023: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 0.97% lower as per 31 December 2024 vs 31 

December 2023.  (8.21 vs 8.17) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 23.52% higher as per 31 

December 2024 vs 31 December 2023. (28.58 vs 41.33) 

What were the objectives of the sustainable investments that the financial 

product partially made and how did the sustainable investment contribute to such 

objectives?

The financial product intends to make sustainable investment by investing at least 90% of 

its total net assets in securities that are constituents of the Index. MSCI United Kingdom IMI 

Extended SRI Low Carbon Select Indices aim to represent the performance of an investment 

strategy that by re-weighting free-float market cap weights based upon certain ESG metrics 

seeks to increase exposure to those companies demonstrating both a robust ESG profile as 

well as a positive trend in improving that profile, while excluding companies based on 

various ESG and climate change criteria. 

MSCI ESG Ratings are designed to help investors identify the environmental, social and 

governance (ESG) risks and opportunities of heir investments and to integrate these factors 

into their portfolio construction. 

The MSCI ESG Rating includes environmental and social pillars such as climate change, 

natural capital, pollution & waste, environmental opportunities, human capital, product 

liability, stakeholder opposition & social opportunities. 

MSCI Climate Change Metrics provides climate data & tools to support investors integrating 

climate risk & opportunities into their investment strategy and processes. It supports 

investors seeking to achieve a range of objectives, including measuring and reporting on 

climate risk exposure, implementing low carbon and fossil fuel-free strategies, align with 

temperature pathways and factoring climate change research into their risk management 
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processes, in particular through climate scenario analysis for both transition and physical 

risks. 

How did the sustainable investments that the financial product partially made not 

cause significant harm to any environmental or social sustainable investment 

objective? 

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the 

Index which are sustainable investments do not cause significant harm. 

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken 

into account? 

Indicators for adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the 

Index provider as appropriate to the Index family. 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely 

basis any issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of 

ESG controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies 

Score (score less than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score 

measures an issuer’s involvement in major ESG controversies and how well the issuer 

adheres to international norms and principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions 

and/or anti-personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons or chemical 

weapons.

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for 

Multinational Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and 

Human Rights? Details:  

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG 

controversies related to the company’s operations and/or products, possible breaches 

of international norms and principles such as the UN Global Compact, and 

performance with respect to these norms and principles. 

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 

The EU Taxonomy sets out a “do not significant harm” principle by which 

Taxonomy-aligned investments should not significantly harm EU Taxonomy 

objectives and is accompanied by specific Union criteria.  

The “do no significant harm” principle applies only to those investments 

underlying the financial product that take into account the EU criteria for 

environmentally sustainable economic activities. The investments underlying the 

remaining portion of this financial product do not take into account the EU criteria 

for environmentally sustainable economic activities. 

Any other sustainable investments must also not significantly harm any 

environmental or social objectives. 
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How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors? 

This financial product is passively managed and tracks an Index, indicators for adverse impacts on 

sustainability factors are taken into account by the Index provider as appropriate to the Index 

family. 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis any 

issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score (score 

less than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score measures an issuer’s 

involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to international norms 

and principles. 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG controversies 

related to the company’s operations and/or products, possible breaches of international norms 

and principles such as the UN Global Compact, and performance with respect to these norms and 

principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-

personnel landmines, nuclearweapons, bi-ological weapons, or chemical weapons. 

What were the top investments of this financial product? 

**Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems. 

Largest investments Sector % Assets* Country 

Barclays PLC Banks 5.53 United Kingdom

HSBC Holdings PLC Banks 5.24 United Kingdom

Lloyds Banking Group PLC Banks 5.15 United Kingdom

GSK PLC Pharmaceuticals 4.99 United Kingdom

RELX PLC Commercial Services 4.80 United Kingdom

Unilever PLC (UK listed) Cosmetics & Personal Care 4.68 United Kingdom

Reckitt Benckiser Group PLC Household Products 3.95 United Kingdom

Compass Group PLC Food 3.91 United Kingdom

Standard Chartered PLC Banks 3.46 United Kingdom

Haleon PLC Cosmetics & Personal Care 3.25 United Kingdom

3i Group PLC Private Equity 3.16 United Kingdom

Experian PLC Commercial Services 3.01 Jersey, Channel Islands

Prudential PLC Full Line Insurance 2.86 United Kingdom

Tesco PLC Food 2.80 United Kingdom

Ashtead Group PLC Commercial Services 2.09 United Kingdom

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 
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What was the proportion of sustainability-related investments? 

As per the end of the reference period the proportion of the investments used to meet the 

environmental and/or social characteristics promoted by the financial product was 99.88%. The 

proportion of sustainable investments of the financial product was 91.79%.

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the end of 

the reference period, which is: 31 December 2025.

In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

#1 Aligned with E/S characteristics includes the investments of the financial product used to attain the 

environmental or social characteristics promoted by the financial product. 

#2Other includes the remaining investments of the financial product which are neither aligned with the 

environmental or social characteristics, nor are qualified as sustainable investments. 

The category #1 Aligned with E/S characteristics covers: 

- The sub-category #1A Sustainable covers environmentally and socially sustainable investments. 

- The sub-category #1B Other E/S characteristics covers investments aligned with the environmental or 

social characteristics that do not qualify as sustainable investments.

Investments

#1 Aligned with 

E/S 
characteristics:

99.88%

#1A Sustainable:
91.79%  

Other environmental:
32.25%

Social:
59.54%

#1B Other E/S 
characteristics:

8.08%

#2 Other: 0.12%

To comply with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for fossil gas 

include limitations 

on emissions and 

switching to fully 

renewable power or 

low-carbon fuels by 

the end of 2035. For 

nuclear energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities 

directly enable 

other activities to 

make a substantial 

contribution to an 

environmental 

objective. 

Transitional 

activities are 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and 

among others have 

greenhouse gas 

emission levels  

corresponding to 

the best 

performance. 
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Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy1? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods? 

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments. 

1 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a share 

of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies. 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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What was the share of sustainable investments with an environmental 

objective not aligned with the EU Taxonomy?

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with the 

EU Taxonomy was 32.25%.

What was the share of socially sustainable investments

The share of socially sustainable investments was 59.94%. 

What investments were included under “other”, what was their purpose and 

were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Other” are cash and unrated instruments for the purpose of liquidity and portfolio 

risk management. Unrated instruments may also include securities for which data needed for the 

measurement of attainment of environmental or social characteristics is not available.

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period? 

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured on a 

continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the Investment 

Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy of Fund.

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote. 

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its characteristics, 

including ESG characteristics, as closely as reasonably possible. 

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. The 

investment manager reviewed the index methodology when the product was set up and  the Index 

provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to be in line with the 

investment strategy of the financial product.

How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product was MSCI United Kingdom IMI Extended SRI Low Carbon Select 5% Issuer 

Capped Total Return Index. 

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Index is an equity index calculated, maintained and published by international index 

supplier MSCIR and is denominated in GBP. It tracks the total return net dividend 

performance of small, mid and largecapitalisation companies of the United Kingdom 

market. 

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under Regulation 

(EU) 2020/852.  

Reference 

benchmarks are 

indexes to 

measure whether 

the financial 

product attains the 

environmental or 

social 

characteristics that 

they promote. 
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The Index is a benchmark for investors seeking exposure to best-in-class ESG United 

Kingdom companies while avoiding products whose social or environmental impact is 

considered to be negative by investors. 

The Index is part of the MSCI Global Socially Responsible (SRI) Index series. The constituent 

selection is made from the principal index, being the MSCI UK IMI Index (the "Parent Index"). 

The Index is designed to reflect the performance of an investment strategy that, by tiltin 

away from free-float market cap weights, seeks to gain exposure to those companies 

demonstrating both a robust Environmental, Social and Governance (ESG) profile as well as 

a positive trend in improving that profile, using best in class approach from the Parent Index. 

The Index is constructed in two stages. First, securities of companies involved in nuclear 

power, tobacco, alcohol, gambling, military weapons, civilian firearms, genetically modified 

organisms and adult entertainment are excluded. Then, MSCI’s best‐in‐class selection 

process is applied to the remaining universe of securities in the Parent Index to target the 

top 25% companies in each sector according to their ESG ratings (thus eliminating 75% of 

the least well-rated securities. These ESG ratings are provided by the MSCI (the "MSCI ESG 

Ratings”). The companies must have the following MSCI ESG Ratings: i) an MSCI ESG rating 

above 'BBB' and ii) the MSCI ESG controversies score greater than 3 to be considered as a 

high ESG ratings companies. 

The MSCI ESG Rating calculates a weighted average key issue score for each company based 

on the risks, opportunities and controversies identified for the company. The weights of 

selected key issues are determined by the industry's impact on environmental and social 

factors and the expected timeframe for risks and opportunities to materialize. Each 

company's final industry-adjusted score corresponds to a rating between best (AAA) and 

worst (CCC). The factors used to rate a company are, amongst others, carbon emissions, 

water stress, biodiversity and land use, labor management, human capital development, 

board diversity, etc. (non-exhaustive list). 

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the environmental 

or social characteristics promoted? 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI United Kingdom IMI Extended SRI Low Carbon 

Select 5% Issuer Capped Total Return Index) (8.43 vs 8.43). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was equal that of the reference 

benchmark (MSCI United Kingdom IMI Extended SRI Low Carbon Select 5% Issuer Capped 

Total Return Index) (19.04 vs 19.04). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI United Kingdom IMI Extended SRI Low Carbon 

Select 5% Issuer Capped Total Return Index) (8.43 vs 8.43). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was equal that of the reference 
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benchmark (MSCI United Kingdom IMI Extended SRI Low Carbon Select 5% Issuer Capped 

Total Return Index) (19.04 vs 19.04). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?`

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

11.80% higher than that of the parent benchmark (MSCI UK IMI Index) (8.43 vs 7.54). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 75.35% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI UK IMI Index) (19.04 vs 77.25).
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ANNEX IV 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 8, paragraphs 1, 2 and 

2a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 6, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/85

Product name: 

UBS Factor MSCI USA Prime Value Screened UCITS ETF 

Legal entity identifier: 

549300JRUERCVZCND014  

Environmental and/or social characteristics 

To what extent were the environmental and/or social characteristics promoted 

by this financial product met? 

 How did the sustainability indicators perform? 

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

20.57% higher than that of the parent benchmark (MSCI USA Index) (7.56 vs 6.27). 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: ___% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 

while it did not have as its objective a 

sustainable investment, it had a proportion of 

73.47% of sustainable investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: ___% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the 

environmental or 

social 

characteristics 

promoted by the 

financial product 

are attained. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 32.91% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI USA Index) (58.21 vs 86.76) 

…and compared to previous periods?  

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 3.20% lower as per 31 December 2025 vs 31 

December 2024  (7.56 vs. 7.81) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 16.05% higher as per 31 

December 2025 vs 31 December 2024 (58.21 vs 50.16) 

2024/2023:

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 0.76% lower as per 31 December 2024 vs 31 

December 2023.  (7.81 vs. 7.87) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 17.24% lower as per 31 

December 2024 vs 31 December 2023. (50.16 vs 60.61) 

What were the objectives of the sustainable investments that the financial 

product partially made and how did the sustainable investment contribute to such 

objectives?

The Index aims to represent the performance of an investment strategy that by re-weighting 

free-float market cap weights based upon certain ESG metrics seeks to increase exposure 

to those companies demonstrating both a robust ESG profile as well as a positive trend in 

improving that profile, while excluding companies based on various ESG and climate change 

criteria. 

How did the sustainable investments that the financial product partially made not 

cause significant harm to any environmental or social sustainable investment 

objective? 

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the 

Index which are sustainable investments do not cause significant harm. 

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken 

into account?  

Indicators for adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the 

Index Provider as appropriate to the Index family.  

The Index incorporates the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely 

basis any issuers in significant breach of ESG norms. 

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 
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MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments 

of ESG controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG 

Controversies Score (score less than 1) is excluded from sustainability indices. The 

MSCI ESG Controversies Score measures an issuer’s involvement in major ESG 

controversies and how well the issuer adheres to international norms and principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions 

and/or anti-personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons or chemical 

weapons. 

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for 

Multinational Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and 

Human Rights? Details:  

Indicators for adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the 

Index Provider as appropriate to the Index family. 

The Index incorporates the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely 

basis any issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of 

ESG controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies 

Score (score less than 1) is excluded from Sustainability indices. The MSCI ESG 

Controversies Score measures an issuer’s involvement in major ESG controversies and 

how well the issuer adheres to international norms and principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions 

and/or anti-personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons or chemical 

weapons. 

The EU Taxonomy sets out a “do not significant harm” principle by which 

Taxonomy-aligned investments should not significantly harm EU Taxonomy 

objectives and is accompanied by specific Union criteria.  

The “do no significant harm” principle applies only to those investments 

underlying the financial product that take into account the EU criteria for 

environmentally sustainable economic activities. The investments underlying the 

remaining portion of this financial product do not take into account the EU criteria 

for environmentally sustainable economic activities. 

Any other sustainable investments must also not significantly harm any 

environmental or social objectives. 
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How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors? 

This financial product is passively managed and tracks an Index, indicators for adverse impacts on 

sustainability factors are taken into account by the Index Provider as appropriate to the Index 

family. 

The Index incorporates the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis any 

issuers in significant breach of ESG norms related to a company’s operations and/or products, 

possible breaches of international norms and principles such as the UN Global Company, and 

performance with respect to these norms and principles. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score (score less 

than 1) is excluded from Sustainability indices. The MSCI ESG Controverseries Score measures an 

issuer’s involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to international 

norms and principles. 

The financial product also exclude investments in companies involved directly in controversial 

weapons (the use, development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster bombs, 

landmines, depleted uranium weapons, chemical and biological weapons, blinding laser weapons, 

non-detectable fragments and incendiary weapons (white phosphorus)), tobacco, thermal coal 

mining and oil & gas.

What were the top investments of this financial product? 

*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in 

production systems 

 Largest investments Sector % Assets* Country

Berkshire Hathaway, Inc. Full Line Insurance 3.12 United States

Merck & Co., Inc. Pharmaceuticals 2.71 United States

Cisco Systems, Inc. Telecommunications 2.56 United States

Applied Materials, Inc. Semiconductors 2.53 United States

Accenture PLC Computers 2.42 Ireland

Caterpillar, Inc. Machinery, Construction & Mining 2.42 United States

UnitedHealth Group, Inc. Health Care Services 2.42 United States

Adobe, Inc. Software 2.30 United States

Abbott Laboratories Health Care Products 2.28 United States

Walt Disney Co. Media 2.26 United States

Progressive Corp. Full Line Insurance 2.20 United States

S&P Global, Inc. Commercial Services 2.17 United States

Medtronic PLC Health Care Products 2.04 Ireland

Texas Instruments, Inc. Semiconductors 2.00 United States

Uber Technologies, Inc. Internet 1.99 United States

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 
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What was the proportion of sustainability-related investments? 

As per the end of the reference period the proportion of the investments used to meet the 

environmental and/or social characteristics promoted by the financial product was 99.81%. The 

proportion of sustainable investments of the financial product was 73.47%.

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the 

end of the reference period, which is: 31 December 2025. 

In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

#1 Aligned with E/S characteristics includes the investments of the financial product used to attain the 

environmental or social characteristics promoted by the financial product. 

#2Other includes the remaining investments of the financial product which are neither aligned with the 

environmental or social characteristics, nor are qualified as sustainable investments. 

The category #1 Aligned with E/S characteristics covers: 

- The sub-category #1A Sustainable covers environmentally and socially sustainable investments. 

- The sub-category #1B Other E/S characteristics covers investments aligned with the environmental or 

social characteristics that do not qualify as sustainable investments.

Investments

#1 Aligned with 

E/S 
characteristics:

99.81%

#1A Sustainable :
73.47% 

Other 
environmental:

37.50%

Social:
35.97%

#1B Other E/S 
characteristics:

26.34%

#2 Other:
0.19%

To comply with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for fossil gas 

include limitations 

on emissions and 

switching to fully 

renewable power or 

low-carbon fuels by 

the end of 2035. For 

nuclear energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities 

directly enable 

other activities to 

make a substantial 

contribution to an 

environmental 

objective. 

Transitional 

activities are 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and 

among others have 

greenhouse gas 

emission levels  

corresponding to 

the best 

performance. 
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Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy1? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

1 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a share 

of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies. 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.
100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods?  

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments.

What was the share of sustainable investments with an environmental 

objective not aligned with the EU Taxonomy?

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with the 

EU Taxonomy was 37.50%.

What was the share of socially sustainable investments?

The share of socially sustainable investments was 35.97%. 

What investments were included under “other”, what was their purpose 

and were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Other” are cash and unrated instruments for the purpose of liquidity and 

portfolio risk management. Unrated instruments may also include securities for which data 

needed for the measurement of attainment of environmental or social characteristics is 

not available.

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured 

on a continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the 

Investment Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy 

of Fund. 

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote.  

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its 

characteristics, including ESG characteristics, as closely as reasonably possible.  

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. 

The investment manager reviewed the index methodology when the product was set up 

and  the Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to 

be in line with the investment strategy of the financial product. 

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under Regulation 

(EU) 2020/852.  
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How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by the 

financial product was MSCI USA Prime Value Advanced Target Select Index (Net Total Return). 

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Index draws its constituents from the MSCI USA Index (the "Parent Index"), being an 

equity index calculated, maintained and published by international index supplier MSCI® 

and denominated in USD. The Index tracks the total return net dividend performance of 

large and mid-capitalisation US companies. 

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the environmental 

or social characteristics promoted? 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI USA Prime Value Advanced Target Select Index 

(Net Total Return) (7.56 vs 7.56). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.40% higher than that of the 

reference benchmark (MSCI USA Prime Value Advanced Target Select Index (Net Total 

Return) (58.21 vs 57.98). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI USA Prime Value Advanced Target Select Index 

(Net Total Return) (7.56 vs 7.56). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.40% higher than that of the 

reference benchmark (MSCI USA Prime Value Advanced Target Select Index (Net Total 

Return) (58.21 vs 57.98). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?`

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

20.57% higher than that of the parent benchmark (MSCI USA Index) (7.56 vs 6.27). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 32.91% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI USA Index) (58.21 vs 86.76).

Reference 

benchmarks are 

indexes to 

measure whether 

the financial 

product attains the 

environmental or 

social 

characteristics that 

they promote. 
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ANNEX IV 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 8, paragraphs 1, 2 and 

2a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 6, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852 

Product name: 

UBS Factor MSCI USA Quality Screened UCITS ETF

Legal entity identifier: 

5493006WI0CPCH5X3423 

Environmental and/or social characteristics 

To what extent were the environmental and/or social characteristics promoted 

by this financial product met? 

 How did the sustainability indicators perform? 

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively:

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, the ESG Score was 

19.14% higher than that of the parent benchmark (MSCI USA Index) (7.47 vs 6.27). 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: ___% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 

while it did not have as its objective a 

sustainable investment, it had a proportion of 

82.96% of sustainable investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: ___% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the 

environmental or 

social 

characteristics 

promoted by the 

financial product 

are attained. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 80.43% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI USA Index) (16.98 vs 86.76). 

…and compared to previous periods?  

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 5.44% lower as per 31 December 2025 vs 31 

December 2024  (7.47 vs 7.90) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 20.69% lower as per 31 

December 2025 vs 31 December 2024 (16.98 vs 21.41) 

2024/2023: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 1.00% lower as per 31 December 2024 vs 31 

December 2023.  (7.90 vs 7.98) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 22.68% lower as per 31 

December 2024 vs 31 December 2023. (21.41 vs 27.69) 

What were the objectives of the sustainable investments that the financial 

product partially made and how did the sustainable investment contribute to such 

objectives?

The Index aims to represent the performance of an investment strategy that by re-weighting 

free-float market cap weights based upon certain ESG metrics seeks to increase exposure 

to those companies demonstrating both a robust ESG profile as well as a positive trend in 

improving that profile, while excluding companies based on various ESG and climate change 

criteria. 

How did the sustainable investments that the financial product partially made not 

cause significant harm to any environmental or social sustainable investment 

objective?  

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the 

Index which are sustainable investments do not cause significant harm. 

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken 

into account?  

Indicators for adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the Index 

provider as appropriate to the Index family. 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis 

any issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score 

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 
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(score less than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score measures 

an issuer’s involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to 

international norms and principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-

personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons or chemical weapons.

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for Multinational 

Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and Human Rights? Details: 

Indicators for adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the Index 

provider as appropriate to the Index family. 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis 

any issuers in significant breach of ESG norms. MSCI ESG Controversies are designed to 

provide timely and consistent assessments of ESG controversies involving issuers. Any issuer 

with a “Red” MSCI ESG Controversies Score (score less than 1) is excluded from 

Sustainability indices. The Controversy Score measures an issuer’s involvement in major ESG 

controversies and how well the issuer adheres to international norms and principles. The 

financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-

personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons or chemical weapons. 

How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors?  

This financial product is passively managed and tracks the Index, indicators for adverse impacts 

on sustainability factors mentioned in Table 1 of Annex 1 of Regulation (EU) 2022/1288 are taken 

into account by the Index Provider as appropriate to the Index family. 

The EU Taxonomy sets out a “do not significant harm” principle by which 

Taxonomy-aligned investments should not significantly harm EU Taxonomy 

objectives and is accompanied by specific Union criteria.  

The “do no significant harm” principle applies only to those investments 

underlying the financial product that take into account the EU criteria for 

environmentally sustainable economic activities. The investments underlying the 

remaining portion of this financial product do not take into account the EU criteria 

for environmentally sustainable economic activities. 

Any other sustainable investments must also not significantly harm any 

environmental or social objectives. 
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The Index incorporates the MSCI ESG Controversies Score, screening out on a timely basis any 

issuers in significant breach of ESG norms related to a company’s operations and/or products, 

possible breaches of international norms and pinricples such as the UN Global Compact, and 

performance with respect to those norms and principles. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score (score less 

than 1) is excluded from sustainability indices. The MSCI ESG Controversies Score measures an 

issuer’s involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to international 

norms and principles. 

The financial product also excludes investments in companies involved directly in controversial 

weapons (the use, development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster bombs, 

landmines, depleted uranium weapons, chemical and biological weapons, blinding laser weapons, 

non-detectable fragments and incendiary weapons (white phosphorus)), tobacco, thermal coal 

mining and oil & gas. 

What were the top investments of this financial product? 

*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems.

What was the proportion of sustainability-related investments? 

As per the end of the reference period the proportion of the investments used to meet the 

environmental and/or social characteristics promoted by the financial product was 99.65%. The 

proportion of sustainable investments of the financial product was 82.96%.

What was the asset allocation?

Largest investments Sector % Assets* Country 

NVIDIA Corp. Semiconductors 9.37 United States

Apple, Inc. Computers 8.62 United States

Microsoft Corp. Software 7.50 United States

Alphabet, Inc. Internet 3.56 United States

Eli Lilly & Co. Pharmaceuticals 3.51 United States

Alphabet, Inc. Internet 3.27 United States

Visa, Inc. Diversified Financial Services 3.02 United States

Mastercard, Inc. Diversified Financial Services 2.81 United States

Merck & Co., Inc. Pharmaceuticals 2.70 United States

Applied Materials, Inc. Semiconductors 2.53 United States

Procter & Gamble Co. Cosmetics & Personal Care 2.47 United States

Lam Research Corp. Semiconductors 2.45 United States

Accenture PLC Computers 2.42 Ireland

Caterpillar, Inc. Machinery, Construction & Mining 2.42 United States

Adobe, Inc. Software 2.29 United States

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 

31.12.2025 
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The proportions of investments of the financial product were calculated as per the 

end of the reference period, which is: 31 December 2025 

In which economic sectors were the investments made? 

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

#1 Aligned with E/S characteristics includes the investments of the financial product used to attain the 

environmental or social characteristics promoted by the financial product. 

#2Other includes the remaining investments of the financial product which are neither aligned with the 

environmental or social characteristics, nor are qualified as sustainable investments. 

The category #1 Aligned with E/S characteristics covers: 

- The sub-category #1A Sustainable covers environmentally and socially sustainable investments. 

- The sub-category #1B Other E/S characteristics covers investments aligned with the environmental or 

social characteristics that do not qualify as sustainable investments.

Investments

#1 Aligned with 

E/S 
characteristics:

99.65%

#1A Sustainable:
82.96%  

Other 
environmental:

62.64%

Social:
20.32%

#1B Other E/S 
characteristics:

16.69%

#2 Other: 
0.35%

To comply with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for fossil gas 

include limitations 

on emissions and 

switching to fully 

renewable power or 

low-carbon fuels by 

the end of 2035. For 

nuclear energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities 

directly enable 

other activities to 

make a substantial 

contribution to an 

environmental 

objective. 

Transitional 

activities are 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and 

among others have 

greenhouse gas 

emission levels  

corresponding to 

the best 

performance. 
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What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods? 

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments. 

What was the share of sustainable investments with an environmental 

objective not aligned with the EU Taxonomy?

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with the 

EU Taxonomy was 62.64%.

What was the share of socially sustainable investments? 

The share of socially sustainable investments was 20.32%. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a share 

of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies. 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under Regulation 

(EU) 2020/852.  

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.



7 

What investments were included under “other”, what was their purpose and 

were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Other” are cash and unrated instruments for the purpose of liquidity and portfolio 

risk management relative to the benchmark weighting. This category may also include securities 

for which relevant data is not available.

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured on a 

continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the 

Investment Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy of 

Fund. 

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote.  

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its characteristics, 

including ESG characteristics, as closely as reasonably possible.  

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. The 

investment manager reviewed the index methodology when the product was set up and  the 

Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to be in line with 

the investment strategy of the financial product. 

How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product was MSCI USA Quality Low Advanced Target Select Index (Net Total Return). 

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Index draws its constituents from the MSCI USA Index (the "Parent Index"), being an 

equity index calculated, maintained and published by international index supplier MSCI® 

and denominated in USD. The Index tracks the total return net dividend performance of 

large and mid-capitalisation US companies. 

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the environmental 

or social characteristics promoted? 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, the ESG Score was 

0.13% higher than that of the reference benchmark (MSCI USA Quality Low Advanced Target 

Select Index (Net Total Return)) (7.47 vs 7.46). 

Reference 

benchmarks are 

indexes to 

measure whether 

the financial 

product attains the 

environmental or 

social 

characteristics that 

they promote. 



8 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.30% higher than that of the 

reference benchmark (MSCI USA Quality Low Advanced Target Select Index (Net Total 

Return)) (16.98 vs 16.93).

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, the ESG Score was 

0.13% higher than that of the reference benchmark (MSCI USA Quality Low Advanced Target 

Select Index (Net Total Return)) (7.47 vs 7.46). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.30% higher than that of the 

reference benchmark (MSCI USA Quality Low Advanced Target Select Index (Net Total 

Return)) (16.98 vs 16.93).

How did this financial product perform compared with the broad market index?`

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, the ESG Score was 

19.14% higher than that of the parent benchmark (MSCI USA Index) (7.47 vs 6.27). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 80.43% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI USA Index) (16.98 vs 86.76).
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ANNEX IV 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 8, paragraphs 1, 2 and 

2a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 6, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852 

Product name:  Legal entity identifier: 

UBS MSCI ACWI Universal UCITS ETF                                                                                  549300A32WXD5K5IG882

Environmental and/or social characteristics 

To what extent were the environmental and/or social characteristics promoted 

by this financial product met?

 How did the sustainability indicators perform?

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

6.32% higher than that of the parent benchmark (MSCI ACWI Index)) (7.07 vs 6.65). 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: ___% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 
while it did not have as its objective a sustainable 

investment, it had a proportion of 70.71% of 

sustainable investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: ___% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the 

environmental or 

social 

characteristics 

promoted by the 

financial product 

are attained. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 53.66% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI ACWI Index) (51.78 vs 111.75). 

…and compared to previous periods? 

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 1.94% lower as per 31 December 2025 vs 31 

December 2024 (7.07 vs 7.21) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 5.42% lower as per 31 

December 2025 vs 31 December 2024 (51.78 vs 54.75) 

2024/2023: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 0.70% higher as per 31 December 2024 vs 31 

December 2023.  (7.21 vs 7.16) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 16.79% lower as per 31 

December 2024 vs 31 December 2023. (54.75 vs 65.80) 

What were the objectives of the sustainable investments that the financial 

product partially made and how did the sustainable investment contribute to such 

objectives? 

The MSCI ACWI ESG Universal Low Carbon Select Index aim to represent the performance 

of an investment strategy that by re-weighting free-float market cap weights based upon 

certain ESG metrics seeks to increase exposure to those companies demonstrating both a 

robust ESG profile as well as a positive trend in improving that profile, while excluding 

companies based on various ESG and climate change criteria.  

MSCI ESG Ratings are designed to help investors identify the environmental, social and 

governance (ESG) risks and opportunities of their investments and to integrate these factors 

into their portfolio construction. 

The MSCI ESG Rating includes environmental and social pillars such as climate change, 

natural capital, pollution & waste, environmental opportunities, human capital, product 

liability, stakeholder opposition & social opportunities. 

MSCI Climate Change Metrics provides climate data & tools to support investors integrating 

climate risk & opportunities into their investment strategy and processes. It supports 

investors seeking to achieve a range of objectives, including measuring and reporting on 

climate risk exposure, implementing low carbon and fossil fuel-free strategies, align with 

temperature pathways and factoring climate change research into their risk management 

processes, in particular through climate scenario analysis for both transition and physical 

risks. 
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How did the sustainable investments that the financial product partially made not 

cause significant harm to any environmental or social sustainable investment 

objective? 

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the Index 

which are sustainable investments do not cause significant harm. 

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken into 

account?  

Indicators for adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the Index 

provider as appropriate to the Index family. 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis 

any issuers in significant breach of ESG norms. MSCI ESG Controversies are designed to 

provide timely and consistent assessments of ESG controversies involving issuers. Any issuer 

with a “Red” MSCI ESG Controversies Score (score less than 1) is excluded from 

Sustainability indices. The Controversy Score measures an issuer’s involvement in major ESG 

controversies and how well the issuer adheres to international norms and principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-

personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons or chemical weapons. 

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for Multinational 

Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and Human Rights? Details:  

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG 

controversies related to the company’s operations and/or products, possible breaches of 

international norms and principles such as the UN Global Compact, and performance with 

respect to these norms and principles. 

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 

The EU Taxonomy sets out a “do not significant harm” principle by which 

Taxonomy-aligned investments should not significantly harm EU Taxonomy 

objectives and is accompanied by specific Union criteria.  

The “do no significant harm” principle applies only to those investments 

underlying the financial product that take into account the EU criteria for 

environmentally sustainable economic activities. The investments underlying the 

remaining portion of this financial product do not take into account the EU criteria 

for environmentally sustainable economic activities. 

Any other sustainable investments must also not significantly harm any 

environmental or social objectives. 
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How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors?  

This financial product is passively managed and tracks an Index, indicators for adverse impacts 

on sustainability factors are taken into account by the Index provider as appropriate to the Index 

family. 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis any 

issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score (score less 

than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score measures an issuer’s 

involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to international norms 

and principles. 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG controversies 

related to the company’s operations and/or products, possible breaches of international norms 

and principles such as the UN Global Compact, and performance with respect to these norms 

and principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-

personnal landmines, nuclear weapons, biological weapons, or chemical weapons. 

What were the top investments of this financial product? 

*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems 

Largest investments Sector % Assets* Country 

NVIDIA Corp. Semiconductors 4.77 United States

Apple, Inc. Computers 3.91 United States

Microsoft Corp. Software 2.65 United States

Broadcom, Inc. Semiconductors 2.26 United States

Amazon.com, Inc. Internet 2.15 United States

Alphabet, Inc. Internet 1.76 United States

Alphabet, Inc. Internet 1.48 United States

Taiwan Semiconductor 

Manufacturing Co. Ltd.

Semiconductors 1.42 Taiwan

Tesla, Inc. Auto Manufacturers 1.23 United States

Visa, Inc. Diversified Financial Services 0.86 United States

JPMorgan Chase & Co. Banks 0.86 United States

Eli Lilly & Co. Pharmaceuticals 0.84 United States

Meta Platforms, Inc. Internet 0.70 United States

Berkshire Hathaway, Inc. Full Line Insurance 0.67 United States

ASML Holding NV Semiconductors 0.61 Netherlands

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 



5 

What was the proportion of sustainability-related investments? 

As per the end of the reference period the proportion of the investments used to meet the 

environmental and/or social characteristics promoted by the financial product was 99.69%. The 

proportion of sustainable investments of the financial product was 70.71%.

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the 

end of the reference period, which is: 31 December 2025

In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

#1 Aligned with E/S characteristics includes the investments of the financial product used to attain the 

environmental or social characteristics promoted by the financial product. 

#2Other includes the remaining investments of the financial product which are neither aligned with the 

environmental or social characteristics, nor are qualified as sustainable investments. 

The category #1 Aligned with E/S characteristics covers: 

- The sub-category #1A Sustainable covers environmentally and socially sustainable investments. 

- The sub-category #1B Other E/S characteristics covers investments aligned with the environmental or 

social characteristics that do not qualify as sustainable investments.

Investments

#1 Aligned with 

E/S 
characteristics:

99.69%

#1A Sustainable:
70.71%  

Other environmental:
45.30%

Social:
25.41%

#1B Other E/S 
characteristics:

28.98%

#2 Other: 0.31%

To comply with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for fossil gas 

include limitations 

on emissions and 

switching to fully 

renewable power or 

low-carbon fuels by 

the end of 2035. For 

nuclear energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities 

directly enable 

other activities to 

make a substantial 

contribution to an 

environmental 

objective. 

Transitional 

activities are 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and 

among others have 

greenhouse gas 

emission levels  

corresponding to 

the best 

performance. 
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Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods? 

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments.. 

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.
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1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 
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Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a share 

of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies. 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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What was the share of sustainable investments with an environmental objective not 

aligned with the EU Taxonomy?

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with the EU 

Taxonomy was 45.30%. 

What was the share of socially sustainable investments? What was the share 

of socially sustainable investments?

The share of socially sustainable investments was 25.41%. 

What investments were included under “other”, what was their purpose and 

were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Other” are cash and unrated instruments for the purpose of liquidity and 

portfolio risk management. Unrated instruments may also include securities for which data 

needed for the measurement of attainment of environmental or social characteristics is not 

available.

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured on a 

continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the 

Investment Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy of 

Fund.

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote. 

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its characteristics, 

including ESG characteristics, as closely as reasonably possible. 

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. The 

investment manager reviewed the index methodology when the product was set up and  the 

Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to be in line with 

the investment strategy of the financial product.

are 

sustainable 

investments with 

an environmental 

objective that do 

not take into 

account the 

criteria for 

environmentally 

sustainable 

economic 

activities under 

Regulation (EU) 

2020/852.  
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How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product was MSCI ACWI Universal LCS 5% Issuer Capped Net Total Return. 

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Index draws its constituents from the MSCI ACWI Index (the "Parent Index"), being an 

equity index calculated, maintained and published by international index supplier MSCIR 

and denominated in USD. The Index tracks the net total return dividend performance of 

large and mid-cap securities across 23 Developed Markets (DM) countries and 24 Emerging 

Markets. (EM) countries. 

The Index is designed to reflect the performance of an investment strategy that, by tilting 

away from free-float market cap weights, seeks to gain exposure to those companies 

demonstrating both a robust Environmental, Social and Governance (ESG) profile as well as 

a positive trend in improving that profile, using minimal exclusions from the Parent Index. 

The Index constituent selection is based on research provided by MSCI ESG Research which 

provides research, ratings and analysis of ESG-related business practice. The Index Provider 

excludes companies facing controversies (MSCI Red Flag, being an indication of at least one 

very severe controversy), companies which have a poor ESG Rating (rating of CCC), 

companies which have revenues in certain business activities (controversial weapons, 

nuclear weapons, civilian firearms, tobacco, thermal coal, fossil fuel extraction), as well as 

the top 5% companies by number based on carbon emission intensity levels (being scope 1 

and 2 emissions as categorised by the Greenhouse Gas Protocol) up to a cumulative weight 

of less than 30% of the weight of that sector in the Parent Index. The index also selects 

companies with low exposure to fossil fuel reserves and ranks the Parent Index constituents 

in descending order of the potential carbon emissions per dollar of the market capitalization 

of the company. Securities are than excluded until the cumulative potential carbon emission 

of the excluded securities reaches 50% of the sum of the potential carbon emission of the 

constituents of the Parent Index. 

The free-float adjusted market cap weight is adjusted by a "Combined ESG score" that is a 

combined product of an "ESG rating score" based on the MSCI ESG Research rating (i.e. 1.5 

(AAA, AA), 1 (A, BBB, BB) or 0.5 (B)) and a "ESG Rating trend score" based on the change in 

a company's ESG rating score against the previous assessment carried out by the Index 

Provider (i.e.1.2 for an increased rating, 1.0 for a neutral rating and 0.8 for a decreased 

rating). The Combined ESG Score of a company is determined by multiplying the ESG Rating 

Score by the ESG Rating Trend Score. This Combined ESG Score is used to re-weight the 

constituent from the Parent Index by multiplying the Combined ESG Score by the market 

capitalisation weight of the security in the Parent Index. The maximum weight of any issuer 

of the Parent Index is capped at 5% in order to construct the Index. 

How did this financial product perform with regard to the sustainability 

indicators to determine the alignment of the reference benchmark with the 

environmental or social characteristics promoted? 

Reference 

benchmarks are 

indexes to 

measure whether 

the financial 

product attains 

the 

environmental or 

social 

characteristics 

that they 

promote. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

0.14% lower than that of the reference benchmark (MSCI ACWI Universal LCS 5% Issuer 

Capped Net Total Return). (7.07 vs 7.08). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.42% lower than that of the 

reference benchmark ((MSCI ACWI Universal LCS 5% Issuer Capped Net Total Return). 

(51.78 vs 52.00). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

0.14% lower than that of the reference benchmark (MSCI ACWI Universal LCS 5% Issuer 

Capped Net Total Return). (7.07 vs 7.08). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.42% lower than that of the 

reference benchmark ((MSCI ACWI Universal LCS 5% Issuer Capped Net Total Return). 

(51.78 vs 52.00). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year  the ESG Score was 

6.32% higher than that of the parent benchmark (MSCI ACWI Index)) (7.07 vs 6.65). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 53.66% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI ACWI Index) (51.78 vs 111.75). 



1 

ANNEX IV 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 8, paragraphs 1, 2 and 

2a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 6, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852 

Product name: Legal entity identifier: 

UBS Global Gender Equality UCITS ETF                                                                                549300SLHI5GIWL2O682 

Environmental and/or social characteristics 

To what extent were the environmental and/or social characteristics promoted 

by this financial product met?

 How did the sustainability indicators perform? 

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, the ESG Score was 

14.07% higher than that of the parent benchmark (MSCI World Index) (7.62 vs 6.68). 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: ___% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 

while it did not have as its objective a 

sustainable investment, it had a proportion of 

75.76% of sustainable investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: ___% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the 

environmental or 

social 

characteristics 

promoted by the 

financial product 

are attained. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, the Board 

Diversity - Percentage of Women, which was used as Gender Diversity Board Score, was 

19.10% higher than that of the parent benchmark (MSCI World Index) (42.27 vs 35.49). 

…and compared to previous periods 

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 0.40% higher as per 31 December 2025 vs 31 December 

2024 (7.62 vs 7.59). 

The Board Diversity - Percentage of Women was 15.94% higher as per 31 December 2025 

vs 31 December 2024 (42.27 vs 36.46). 

2024/2023:

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 1.56% percent lower as per 31 December 2024 vs 31 

December 2023.  (7.59 vs 7.71). 

The Board Diversity - Percentage of Women was 12.25% percent lower as per 31 December 

2024 vs 31 December 2023.  (36.46% vs 41.55%). 

What were the objectives of the sustainable investments that the financial 

product partially made and how did the sustainable investment contribute to 

such objectives? 

The financial product intends to make sustainable investment by investing at least 90% of 

its total net assets in securities that are constituents of the Index. The Solactive Equileap 

Global Gender Equality 100 Leaders Index is designed to represent the performance of the 

top companies leading the field in terms of gender equality internationally. 

For each security in the universe a score based on 19 gender criteria will be assigned. The 

19 criteria are grouped in 4 categories listed below: 

• gender balance in leadership & workforce 

• equal compensation & work life balance 

• policies promoting gender equality 

• commitment to transparency and accountability 

If several companies have the same Equileap Score, they are sorted according to their 

market capitalization. 

For the Index, the top 100 companies are selected, ensuring an equal weight expo-sure to 

US listed companies and non-US listed companies. The Index is equally weighted, 

rebalanced annually and reviewed quarterly. 
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How did the sustainable investments that the financial product partially made not 

cause significant harm to any environmental or social sustainable investment 

objective?  

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the Index 

which are sustainable investments do not cause significant harm. 

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken 

into account?  

The Index incorporates the norms-based screening by excluding companies with 

verified infringement of established international initiatives and guidelines (such as UN 

Principles and OECD Guidelines).  

ISS ESG is designed to provide timely and consistent assessments of companies’ 

adherence to international norms on human rights, labor standards, environmental 

protection and anti-corruption set out in the UN Global Compact and OECD Guidelines. 

The financial product exclude investments in companies involved directly or indirectly 

in Coal Mining and Power Generation, Hydraulic Fracturing, Oil & Sands as well as any 

involvement in Deep Water Drilling, Nuclear Energy, Adult Entertainment, Alcohol, 

Tobacco, Gambling, Military Equipment, Anti-personnel Mines, Biological and 

Chemical Weapons, Cluster Munitions, Depleted Uranium as well as Nuclear Weapons.  

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for 

Multinational Enterprises and the UN Guiding Principles on Business 

and Human Rights? Details:  

ISS ESG tool monitors company involvement in notable ESG controversies related to 

the company’s operations and/or products, possible breaches of international norms 

and principles such as the UN Global Compact, and performance with respect to 

these norms and principles.

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 

The EU Taxonomy sets out a “do not significant harm” principle by which 

Taxonomy-aligned investments should not significantly harm EU Taxonomy 

objectives and is accompanied by specific Union criteria.  

The “do no significant harm” principle applies only to those investments 

underlying the financial product that take into account the EU criteria for 

environmentally sustainable economic activities. The investments underlying the 

remaining portion of this financial product do not take into account the EU criteria 

for environmentally sustainable economic activities. 

Any other sustainable investments must also not significantly harm any 

environmental or social objectives. 
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How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors? 

This financial product is passively managed and tracks an Index, indicators for adverse 

impacts on sustainability factors are taken into account by the Index provider as appropriate 

to the Index family. 

ISS ESG is designed to provide timely and consistent assessments of companies’ adherence 

to international norms on human rights, labor standards, environmental protection and 

anti-corruption set out in the UN Global Compact and OECD Guidelines. 

The financial product exclude investments in companies involved directly or indirectly in 

Coal Mining and Power Generation, Hydraulic Fracturing, Oil & Sands as well as any 

nvolvement in Deep Water Drilling, Nuclear Energy, Adult Entertainment, Alcohol, Tobacco, 

Gambling, Military Equipment, Anti-personnel Mines, Biological and Chemical Weapons, 

Cluster Munitions, Depleted Uranium as well as Nuclear Weapons. 

What were the top investments of this financial product? 

*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems. 

Largest investments Sector % 

Assets*

Country 

Alcoa Corp. Mining 1.51 United States 

General Motors Co. Auto Manufacturers 1.32 United States 

SSE PLC Utilities - Electric 1.24 United Kingdom 

Merck & Co., Inc. Pharmaceuticals 1.24 United States 

Illumina, Inc. Biotechnology 1.23 United States 

Standard Chartered PLC Banks 1.20 United Kingdom 

Expedia Group, Inc. Internet 1.20 United States 

GSK PLC Pharmaceuticals 1.17 United Kingdom 

VF Corp. Consumer Durables & Apparels 1.17 United States 

Biogen, Inc. Biotechnology 1.16 United States 

NatWest Group PLC Banks 1.16 United Kingdom 

AstraZeneca PLC Pharmaceuticals 1.13 United Kingdom 

New York Times Co. Media 1.13 United States 

Keysight Technologies, Inc. Electronics 1.12 United States 

Swedbank AB Banks 1.12 Sweden 

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 
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What was the proportion of sustainability-related investments? 

As per the end of the reference period the proportion of the investments used to meet the 

environmental and/or social characteristics promoted by the financial product was 98.28%. The 

proportion of sustainable investments of the financial product was 75.76%.

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the 

end of the reference period, which is: 31 December 2025

In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

#1 Aligned with E/S characteristics includes the investments of the financial product used to attain the 

environmental or social characteristics promoted by the financial product. 

#2Other includes the remaining investments of the financial product which are neither aligned with the 

environmental or social characteristics, nor are qualified as sustainable investments. 

The category #1 Aligned with E/S characteristics covers: 

- The sub-category #1A Sustainable covers environmentally and socially sustainable investments. 

- The sub-category #1B Other E/S characteristics covers investments aligned with the environmental or 

social characteristics that do not qualify as sustainable investments.

Investments

#1 Aligned with 

E/S 
characteristics:

98.28%

#1A Sustainable:
75.76% 

Other environmental:
32.77%

Social:

43.00%#1B Other E/S 
characteristics:

22.52%

#2 Other: 1.72%

To comply with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for fossil gas 

include limitations 

on emissions and 

switching to fully 

renewable power or 

low-carbon fuels by 

the end of 2035. For 

nuclear energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities 

directly enable 

other activities to 

make a substantial 

contribution to an 

environmental 

objective. 

Transitional 

activities are 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and 

among others have 

greenhouse gas 

emission levels  

corresponding to 

the best 

performance. 
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Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes:  

In fossil gas In nuclear energy  

No  

What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods?

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments. 

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 
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Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a share 

of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies. 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.
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excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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What was the share of sustainable investments with an environmental 

objective not aligned with the EU Taxonomy?

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with the 

EU Taxonomy was 32.77%.

What was the share of socially sustainable investments? 

The share of socially sustainable investments was 43.00%. 

What investments were included under “other”, what was their purpose 

and were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Other” are cash and unrated instruments for the purpose of liquidity and 

portfolio risk management. Unrated instruments may also include securities for which data 

needed for the measurement of attainment of environmental or social characteristics is 

not available.

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured 

on a continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the 

Investment Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy 

of Fund. 

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote.  

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its 

characteristics, including ESG characteristics, as closely as reasonably possible.  

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. 

The investment manager reviewed the index methodology when the product was set up 

and  the Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to 

be in line with the investment strategy of the financial product. 

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under Regulation 

(EU) 2020/852.  
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How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted 

by the financial product was Solactive Equileap Global Gender Equality 100 Leaders Net 

Total Return Index.  

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Solactive Equileap Global Gender Equality 100 Leaders Index is an equity index 

denominated in USD, maintained and published by international index supplier Solactive. 

Equileap, a leading expert in gender equality research, provides the gender-related data on 

companies on which Solactive then applies liquidity screenings to get to the final index 

composition while meeting the country, sector and issuer constraints. The Index tracks the 

movements of global companies which have the best Equileap gender diversity score. The 

Equileap gender diversity score is a ranking of companies based on their aggregated score 

in a number of gender equality criteria such as leadership, compensation, work-life balance, 

health and safety, paid family leave, marketing and transparency.  

The stocks comprising the Index are screened by liquidity and gender diversity score.  

100% of the securities have a leading Equileap gender diversity score. 

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the environmental 

or social characteristics promoted? 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, the ESG Score was 

equal that of the reference benchmark (Solactive Equileap Global Gender Equality 100 

Leaders Net Total Return Index) (7.62 vs 7.62). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, the Board Diversity 

- Percentage of Women, which was used as Gender Diversity Board Score, was 0.05% lower 

than  that of the reference benchmark (Solactive Equileap Global Gender Equality 100 

Leaders Net Total Return Index) (42.27 vs 42.29). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, the ESG Score was 

equal that of the reference benchmark (Solactive Equileap Global Gender Equality 100 

Leaders Net Total Return Index) (7.62 vs 7.62). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, the Board Diversity 

- Percentage of Women, which was used as Gender Diversity Board Score, was 0.05% lower 

than that of the reference benchmark (Solactive Equileap Global Gender Equality 100 

Leaders Net Total Return Index) (42.27 vs 42.29). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?`

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, the ESG Score 

was 14.07% higher than that of the parent benchmark (MSCI World Index) (7.62 vs 6.68). 

Reference 

benchmarks are 

indexes to 

measure whether 

the financial 

product attains the 

environmental or 

social 

characteristics that 

they promote. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, the Board 

Diversity - Percentage of Women, which was used as Gender Diversity Board 

Score, was 19.10% higher than that of the parent benchmark (MSCI World Index) 

(42.27 vs 35.49). 
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ANNEX IV 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 8, paragraphs 

1, 2 and 2a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 6, first paragraph, of Regulation 

(EU) 2020/852 

Product name: UBS MSCI ACWI Socially Responsible UCITS ETF                                         Legal entity identifier:

549300WIJFZSNB3QD276

Environmental and/or social characteristics 

To what extent were the environmental and/or social characteristics promoted 

by this financial product met?

 How did the sustainability indicators perform? 

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

21.95% higher than that of the parent benchmark (MSCI ACWI Index) (8.11 vs 6.65). 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: ___% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 

while it did not have as its objective a 

sustainable investment, it had a proportion of 

75.00% of sustainable investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: ___% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the 

environmental or 

social 

characteristics 

promoted by the 

financial product 

are attained. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 73.50% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI ACWI Index) (29.61 vs 111.75). 

…and compared to previous periods

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 2.05% lower as per 31 December 2025 vs 31 

December 2024  (8.11 vs 8.28) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 16.36% lower as per 31 

December 2025 vs 31 December 2024 (29.61 vs 35.40) 

2024/2023: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 1.10% higher as per 31 December 2024 vs 31 

December 2023 (8.28 vs 8.19) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 10.22% lower as per 31 

December 2024 vs 31 December 2023 (35.40 vs 39.43) 

What were the objectives of the sustainable investments that the financial 

product partially made and how did the sustainable investment contribute to such 

objectives?

MSCI ACWI SRI Low Carbon Select Indices aim to represent the performance of an 

investment strategy that by re-weighting free-float market cap weights based upon certain 

ESG metrics seeks to increase exposure to those companies demonstrating both a robust 

ESG profile as well as a positive trend in improving that profile, while excluding companies 

based on various ESG and climate change criteria. 

MSCI ESG Ratings are designed to help investors identify the environmental, social and governance 

(ESG) risks and opportunities of their investments and to integrate these factors into their portfolio 

construction. 

The MSCI ESG Rating includes environmental and social pillars such as climate change, natural capital, 

pollution & waste, environmental opportunities, human capital, product liability, stakeholder 

opposition & social opportunities. 

MSCI Climate Change Metrics provides climate data & tools to support investors integrating climate 

risk & opportunities into their investment strategy and processes. It supports investors seeking to 

achieve a range of objectives, including measuring and reporting on climate risk exposure, 

implementing low carbon and fossil fuel-free strategies, align with temperature pathways and 

factoring climate change research into their risk management processes, in particular through climate 

scenario analysis for both transition and physical risks. 

How did the sustainable investments that the financial product partially made not 

cause significant harm to any environmental or social sustainable investment 

objective? 
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This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the Index 

which are sustainable investments do not cause significant harm.

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken 

into account?  

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis 

any issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score 

(score less than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score measures 

an issuer’s involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to 

international norms and principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-

personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons or chemical weapons. 

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for 

Multinational Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and 

Human Rights? Details: 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG 

controversies related to the company’s operations and/or products, possible breaches of 

international norms and principles such as the UN Global Compact, and performance with 

respect to these norms and principles. 

The EU Taxonomy sets out a “do not significant harm” principle by which 

Taxonomy-aligned investments should not significantly harm EU Taxonomy 

objectives and is accompanied by specific Union criteria.  

The “do no significant harm” principle applies only to those investments 

underlying the financial product that take into account the EU criteria for 

environmentally sustainable economic activities. The investments underlying the 

remaining portion of this financial product do not take into account the EU criteria 

for environmentally sustainable economic activities. 

Any other sustainable investments must also not significantly harm any 

environmental or social objectives. 
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How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors?

This financial product is passively managed and tracks an Index, indicators for adverse impacts on 

sustainability factors are taken into account by the Index provider as appropriate to the Index 

family. 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis any 

issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score (score less 

than 1) is excluded fromSustainability indices. The Controversy Score measures an issuer’s 

involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to 

international norms and principles. 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG controversies 

related to the company’s operations and/or products, possible breaches of international norms 

and principles such as the UN Global Compact, and performance with respect to these norms and 

principles. 

The financial productexcludes investments in companies involved directly inthe use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-

personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons, or chemical weapons. 

What were the top investments of this financial product? 

Largest investments Sector % Assets* Country 

Tesla, Inc. Auto Manufacturers 5.17 United States

Taiwan Semiconductor 

Manufacturing Co. Ltd.

Semiconductors 5.15 Taiwan

Broadcom, Inc. Semiconductors 4.83 United States

NVIDIA Corp. Semiconductors 4.77 United States

ASML Holding NV Semiconductors 1.86 Netherlands

Advanced Micro Devices, Inc. Semiconductors 1.54 United States

Home Depot, Inc. Retail 1.52 United States

Coca-Cola Co. Beverages 1.26 United States

Caterpillar, Inc. Machinery, Construction & Mining 1.18 United States

Salesforce, Inc. Software 1.11 United States

Lam Research Corp. Semiconductors 0.95 United States

American Express Co. Diversified Financial Services 0.91 United States

Applied Materials, Inc. Semiconductors 0.90 United States

Walt Disney Co. Media 0.90 United States

Shopify, Inc. Internet 0.87 Canada

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 
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*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems. 

What was the proportion of sustainability-related investments? 

As per the end of the reference period the proportion of the investments used to meet the 

environmental and/or social characteristics promoted by the financial product was 99.44%. The 

proportion of sustainable investments of the financial product was 75.00%.

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the 

end of the reference period, which is: 31 December 2025.

In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy? 

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

#1 Aligned with E/S characteristics includes the investments of the financial product used to attain the 

environmental or social characteristics promoted by the financial product. 

#2Other includes the remaining investments of the financial product which are neither aligned with the 

environmental or social characteristics, nor are qualified as sustainable investments. 

The category #1 Aligned with E/S characteristics covers: 

- The sub-category #1A Sustainable covers environmentally and socially sustainable investments. 

- The sub-category #1B Other E/S characteristics covers investments aligned with the environmental or 

social characteristics that do not qualify as sustainable investments.

Investments

#1 Aligned with 

E/S 
characteristics: 

99.44%

#1A Sustainable:
75.00%  

Other 
environmental:

46.21%

Social:
28.79%#1B Other E/S 

characteristics:
24.44%

#2 Other: 0.56%

To comply with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for fossil gas 

include limitations 

on emissions and 

switching to fully 

renewable power or 

low-carbon fuels by 

the end of 2035. For 

nuclear energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities 

directly enable 

other activities to 

make a substantial 

contribution to an 

environmental 

objective. 

Transitional 

activities are 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and 

among others have 

greenhouse gas 

emission levels  

corresponding to 

the best 

performance. 
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Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods? 

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments. 

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a share 

of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies. 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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What was the share of sustainable investments with an environmental 

objective not aligned with the EU Taxonomy?

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with the EU 

Taxonomy was 46.21%.

      What was the share of socially sustainable investments? 

The share of socially sustainable investments was 28.79%. 

What investments were included under “other”, what was their purpose and 

were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Other” are cash and unrated instruments for the purpose of liquidity and portfolio 

risk management. Unrated instruments may also include securities for which data needed for the 

measurement of attainment of environmental or social characteristics is not available.

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured on a 

continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the 

Investment Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy of 

Fund. 

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote.  

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its characteristics, 

including ESG characteristics, as closely as reasonably possible.  

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. The 

investment manager reviewed the index methodology when the product was set up and  the 

Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to be in line with 

the investment strategy of the financial product. 

How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product was MSCI ACWI SRI Low Carbon Select 5% Issuer Capped with DM 100% 

hedged to USD Total Return Net. 

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Index is an equity index calculated, maintained and published by international index 

supplier MSCIR and is denominated in USD. The Index is market cap weighted and tracks 

the total return net dividend performance of large and mid-capitalisation companies 

worldwide containing 23 developed markets and 24 emerging markets countries. 

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under Regulation 

(EU) 2020/852.  

Reference 

benchmarks are 

indexes to 

measure whether 

the financial 

product attains the 

environmental or 

social 

characteristics that 

they promote. 
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The Index is designed to reflect the performance of an investment strategy that, by tilting 

way from free-float market cap weights, seeks to gain exposure to those companies 

demonstrating both a robust Environmental, Social and Governance (ESG) profile as well as 

a positive trend in improving that profile, using best in class approach from the Parent Index. 

The Index is constructed in two stages. First, securities of companies involved n nuclear 

power, tobacco, alcohol, gambling, military weapons, civilian firearms, genetically modified 

organisms and adult entertainment are excluded. Then, MSCI’s best‐in‐class selection 

process is applied to the remaining universe of securities in the Parent Index to target the 

top 25% companies in each sector according to their ESG ratings (thus eliminating 75% of 

the least well-rated securities. These ESG ratings are provided by the MSCI (the "MSCI ESG 

Ratings”). The companies must have the following MSCI ESG Ratings: i) an MSCI ESG rating 

above 'BBB' and ii) the MSCI ESG controversies score greater than 3 to be considered as a 

high ESG ratings companies. 

The MSCI ESG Rating calculates a weighted average key issue score for each company based 

on the risks, opportunities and controversies identified for the company. The weights of 

selected key issues are determined by the industry's impact on environmental and social 

factors and the expected timeframe for risks and opportunities to materialize. Each 

company's final industry-adjusted score corresponds to a rating between best (AAA) and 

worst (CCC). The factors used to rate a company are, amongst others, carbon emissions, 

water stress, biodiversity and land use, labor management, human capital development, 

board diversity, etc. (non-exhaustive list). 

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the environmental 

or social characteristics promoted? 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI ACWI SRI Low Carbon Select 5% Issuer Capped 

with DM 100% hedged to USD Total Return Net) (8.11 vs 8.11). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.07% lower than that of the 

reference benchmark (MSCI ACWI SRI Low Carbon Select 5% Issuer Capped with DM 100% 

hedged to USD Total Return Net) (29.61 vs 29.63). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI ACWI SRI Low Carbon Select 5% Issuer Capped 

with DM 100% hedged to USD Total Return Net) (8.11 vs 8.11). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.07% lower than that of the 

reference benchmark (MSCI ACWI SRI Low Carbon Select 5% Issuer Capped with DM 100% 

hedged to USD Total Return Net) (29.61 vs 29.63). 
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How did this financial product perform compared with the broad market index?`

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

21.95% higher than that of the parent benchmark (MSCI ACWI Index) (8.11 vs 6.65). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 73.50% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI ACWI Index) (29.61 vs 111.75).
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ANNEX IV 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 8, paragraphs 1, 2 and 

2a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 6, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852 

Product name:  Legal entity identifier:

UBS S&P 500 Scored & Screened UCITS ETF 549300PN4X2LZ8FZUO59 

Environmental and/or social characteristics 

To what extent were the environmental and/or social characteristics promoted 

by this financial product met?

 How did the sustainability indicators perform?

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

2.24% higher than that of the parent benchmark (S&P 500 Index) (6.40 vs 6.26). 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: ___% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 

while it did not have as its objective a 

sustainable investment, it had a proportion of 

80.75% of sustainable investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: ___% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the 

environmental or 

social 

characteristics 

promoted by the 

financial product 

are attained. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 33.65% lower than that of the parent 

benchmark (S&P 500 Index) (57.43 vs 86.56). 

…and compared to previous periods? 

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 7.78% lower as per 31 December 2025 vs 31 

December 2024 (6.40 vs 6.94) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 17.09% lower as per 31 

December 2025 vs 31 December 2024 (57.43 vs 69.27) 

2024/2023: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 0.87% higher as per 31 December 2024 vs 31 

December 2023 (6.94 vs 6.88) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 19.83% lower as per 31 

December 2024 vs 31 December 2023 (69.27 vs 86.40) 

2023/2022:  

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 1.92% higher as per 31 December 2023 vs 31 

December 2022 (6.88 vs 6.75) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 20.9% lower as per 31 

December 2023 vs 31 December 2022 (86.40 vs 109.02) 

What were the objectives of the sustainable investments that the financial 

product partially made and how did the sustainable investment contribute to such 

objectives?

The reference index incorporated the Sustainalytics’ Global Standards Screening (GSS), 

screening out on a timely basis any issuers violating the international norms and standards. 

The basis of the GSS assessments is the United Nations (UN) Global Compact Principles. 

GSS is designed to provide timely and consistent assessments of ESG controversies involving 

issuers. As of each rebalancing reference date, companies classified as Non-Compliant, 

according to Sustainalytics, are ineligible for index inclusion. Companies without 

Sustainalytics coverage, are also ineligible for index inclusion until they receive such 

coverage. 

The GSS monitors company involvement in notable ESG controversies related to the 

company’s operations and/or products, possible breaches of international norms and 

principles such as the UN Global Compact, Organization for Economic Co-operation and 

Development (OECD) Guidelines for Multinational Enterprises and the UN Guiding 

Principles on Business and Human Rights, with respect to these norms and principles. 



3 

Furthermore, the financial product excluded investments in companies involved directly or 

indirectly in the following business activities: Controversial Weapons, Military Contracting, 

Thermal Coal, Tobacco, Oil Sands and Small Arms. 

How did the sustainable investments that the financial product partially made not 

cause significant harm to any environmental or social sustainable investment 

objective?  

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the Index 

which are sustainable investments do not cause significant harm. 

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken 

into account?  

Indicators for adverse impacts on sustainability factors mentioned in Table 1 of Annex 1 of 

Regulation (EU) 2022/1288 are taken into account by the Index provider when applying 

value-based and norms-based exclusions as set out in the Index methodology and below. 

The indices incorporate the Sustainalytics’ Global Standards Screening (GSS), screening out 

on a timely basis any issuers violating the international norms and standards. The basis of 

the GSS assessments is the United Nations (UN) Global Compact Principles. 

GSS is designed to provide timely and consistent assessments of ESG controversies involving 

issuers. As of each rebalancing reference date, companies classified as Non-Compliant, 

according to Sustainalytics, are ineligible for index inclusion. Companies without 

Sustainalytics coverage, are also ineligible for index inclusion until they receive such 

coverage. 

The GSS monitors company involvement in notable ESG controversies related to the 

company’s operations and/or products, possible breaches of international norms and 

principles such as the UN Global Compact, Organization for Economic Co-operation and 

Development (OECD) Guidelines for Multinational Enterprises and the UN Guiding 

Principles on Business and Human Rights, with respect to these norms and principles. 

Furthermore, the financial product excludes investments in companies involved directly or 

indirectly in the following business activities: Controversial Weapons, Military Contracting, 

Thermal Coal, Tobacco, Oil Sands and Small Arms.

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for 

Multinational Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and 

Human Rights? Details:  

The GSS monitors company involvement in notable ESG controversies related to the 

company’s operations and/or products, possible breaches of international norms and 

principles such as the UN Global Compact, Organization for Economic Co-operation and 

Development (OECD) Guidelines for Multinational Enterprises and the UN Guiding 

Principles on Business and Human Rights, with respect to these norms and principles. 

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 
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How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors?  

This financial product is passively managed and tracks an Index, indicators for adverse 

impacts on sustainability factors are taken into account by the Index provider as appropriate 

to the Index family.

The indices incorporate the Sustainalytics’ Global Standards Screening (GSS), screening out 

on a timely basis any issuers violating the international norms and standards. The basis of 

the GSS assessments is the United Nations (UN) Global Compact Principles. GSS is designed 

to provide timely and consistent assessments of ESG controversies involving issuers. As of 

each rebalancing reference date, companies classified as Non-Compliant, according to 

Sustainalytics, are ineligible for index inclusion. Companies without Sustainalytics coverage, 

are also ineligible for index inclusion until they receive such coverage. 

The GSS monitors company involvement in notable ESG controversies related to the 

company’s operations and/or products, possible breaches of international norms and 

principles such as the UN Global Compact, Organization for Economic Co-operation and 

Development (OECD) Guidelines for Multinational Enterprises and the UN Guiding 

Principles on Business and Human Rights, with respect to these norms and principles. 

Furthermore, the financial product excludes investments in companies involved directly or 

indirectly in the following business activities: Controversial Weapons, Military Contracting, 

Thermal Coal, Tobacco, Oil Sands and Small Arms. 

The EU Taxonomy sets out a “do not significant harm” principle by which 

Taxonomy-aligned investments should not significantly harm EU Taxonomy 

objectives and is accompanied by specific Union criteria.  

The “do no significant harm” principle applies only to those investments 

underlying the financial product that take into account the EU criteria for 

environmentally sustainable economic activities. The investments underlying 

the remaining portion of this financial product do not take into account the EU 

criteria for environmentally sustainable economic activities. 

Any other sustainable investments must also not significantly harm any 

environmental or social objectives. 
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What were the top investments of this financial product? 

*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems. 

What was the proportion of sustainability-related investments? 

As per the end of the reference period the proportion of the investments used to meet the 

environmental and/or social characteristics promoted by the financial product was 99.68%. The 

proportion of sustainable investments of the financial product was 80.75%.

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the end of 

the reference period, which is: 31 December 2025 

Largest investments Sector % Assets* Country 

NVIDIA Corp. Semiconductors 11.33 United States 

Apple, Inc. Computers 10.05 United States 

Microsoft Corp. Software 8.99 United States 

Alphabet, Inc. Internet 4.56 United States 

Alphabet, Inc. Internet 3.65 United States 

Meta Platforms, Inc. Internet 3.60 United States 

Eli Lilly & Co. Pharmaceuticals 2.14 United States 

Visa, Inc. Diversified Financial Services 1.48 United States 

Exxon Mobil Corp. Oil & Gas 1.27 United States 

Walmart, Inc. Retail 1.22 United States 

Mastercard, Inc. Diversified Financial Services 1.17 United States 

AbbVie, Inc. Pharmaceuticals 1.01 United States 

Costco Wholesale Corp. Retail 0.96 United States 

Bank of America Corp. Banks 0.92 United States 

Home Depot, Inc. Retail 0.86 United States 

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 
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In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

#1 Aligned with E/S characteristics includes the investments of the financial product used to attain the 

environmental or social characteristics promoted by the financial product. 

#2Other includes the remaining investments of the financial product which are neither aligned with the 

environmental or social characteristics, nor are qualified as sustainable investments. 

The category #1 Aligned with E/S characteristics covers: 

- The sub-category #1A Sustainable covers environmentally and socially sustainable investments. 

- The sub-category #1B Other E/S characteristics covers investments aligned with the environmental or 

social characteristics that do not qualify as sustainable investments.

Investments

#1 Aligned with 

E/S 
characteristics:

99.68%

#1A Sustainable :
80.75% 

Other 
environmental:

63.84%

Social:
16.91%

#1B Other E/S 
characteristics:

18.94%

#2 Other: 0.32%

To comply with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for fossil gas 

include limitations 

on emissions and 

switching to fully 

renewable power or 

low-carbon fuels by 

the end of 2035. For 

nuclear energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities 

directly enable 

other activities to 

make a substantial 

contribution to an 

environmental 

objective. 

Transitional 

activities are 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and 

among others have 

greenhouse gas 

emission levels  

corresponding to 

the best 

performance. 
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What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods? 

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments. 

What was the share of sustainable investments with an environmental 

objective not aligned with the EU Taxonomy?

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with the     

EU Taxonomy was 63.84%.      

What was the share of socially sustainable investments?

The share of socially sustainable investments was 16.91%. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.
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Turnover
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1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a share 

of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies. 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under Regulation 

(EU) 2020/852.  

100%
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2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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What investments were included under “other”, what was their purpose 

and were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Other” are cash and unrated instruments for the purpose of liquidity and 

portfolio risk management. Unrated instruments may also include securities for which data 

needed for the measurement of attainment of environmental or social characteristics is not 

available.

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured 

on a continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the 

Investment Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy 

of Fund. 

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote.  

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its 

characteristics, including ESG characteristics, as closely as reasonably possible.  

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. 

The investment manager reviewed the index methodology when the product was set up 

and  the Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to 

be in line with the investment strategy of the financial product. 

How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product was S&P 500 Scored & Screened Total Net Return. 

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Index draws its constituents from the S&P 500 Index (the "Parent Index"). The Index is 

composed as follows: 

1. starting with the Parent Index, the indices select from all constituents of the underlying 

index, with the exception of some companies which are deemed ineligible. These 

companies either: 

a. do not have an ESG score; 

b. are engaged in the production and/or sale of tobacco; 

c. are engaged in the business of controversial weapons; 

d. are within the bottom segment of a United Nations Global Compact score ranking; or 

Reference 

benchmarks are 

indexes to 

measure whether 

the financial 

product attains the 

environmental or 

social 

characteristics that 

they promote. 
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e. are in the worst 25% of companies by ESG score, within each global industry group. 

2. It is the target 25% of the market capitalisation of the original index using ESG score as 

the defining characteristic. The final index is market capitalisation weighted and sector 

neutral to its parent index (the S&P 500). 

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the environmental 

or social characteristics promoted? 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (S&P 500 Scored & Screened Total Net Return) (6.40 vs 

6.40). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.05% lower than that of the 

reference benchmark (S&P 500 Scored & Screened Total Net Return) (57.43 vs 57.46). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (S&P 500 Scored & Screened Total Net Return) (6.40 vs 

6.40). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.05% lower than that of the 

reference benchmark (S&P 500 Scored & Screened Total Net Return) (57.43 vs 57.46). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?`

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year  the ESG Score was 

2.24% higher than that of the parent benchmark (S&P 500 Index) (6.40 vs 6.26). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity 33.65% lower than that of the parent 

benchmark (S&P 500 Index) (57.43 vs. 86.56). 
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ANNEX IV 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 8, paragraphs 1, 2 and 

2a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 6, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852 

Product name: UBS MSCI World Socially Legal entity identifier:

Responsible UCITS ETF 549300NWCJVIIQ1DHR33

Environmental and/or social characteristics 

To what extent were the environmental and/or social characteristics promoted 

by this financial product met? 

 How did the sustainability indicators perform? 

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

21.56% higher than that of the parent benchmark (MSCI World Index) (8.12 vs 6.68). 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: ___% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 

while it did not have as its objective a 

sustainable investment, it had a proportion of 

75.33% of sustainable investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: ___% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the 

environmental or 

social 

characteristics 

promoted by the 

financial product 

are attained. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 79.45% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI World Index) (18.82 vs 91.59).

…and compared to previous periods?  

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score)  was 2.05% lower as per 31 December 2025 vs 31 December 

2024 (8.12 vs 8.29). 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 27.62% lower as per 31 

December 2025 vs 31 December 2024 (18.82 vs 26.00).

2024/2023: 

The ESG Score (MSCI ESG Score)  was 0.48% higher as per 31 December 2024 vs 31 

December 2023 (8.29 vs 8.25). 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 17.36% lower as per 31 

December 2024 vs 31 December 2023 (26.00 vs 31.46).

2023/2022:

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 0.61% percent higher as per 31 December 2023 vs 31 

December 2022.  (8.25 vs 8.20) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 11.22% lower as per 31 

December 2023 vs 31 December 2022. (31.19  vs 35.13) 

What were the objectives of the sustainable investments that the financial 

product partially made and how did the sustainable investment contribute to such 

objectives?

MSCI World SRI Indices aim to represent the performance of an investment strategy that by 

re-weighting free-float market cap weights based upon certain ESG metrics seeks to 

increase exposure to those companies demonstrating both a robust ESG profile as well as a 

positive trend in improving that profile, while excluding companies based on various ESG 

and climate change criteria. 

MSCI ESG Ratings are designed to help investors identify the environmental, social and 

governance (ESG) risks and opportunities of their investments and to integrate these factors 

into their portfolio construction. 

The MSCI ESG Rating includes environmental and social pillars such as climate change, 

natural capital, pollution & waste, environmental opportunities, human capital, product 

liability, stakeholder opposition & social opportunities. 

MSCI Climate Change Metrics provides climate data & tools to support investors integrating 

climate risk & opportunities into their investment strategy and processes. It supports 

investors seeking to achieve a range of objectives, including measuring and reporting on 

climate risk exposure, implementing low carbon and fossil fuel-free strategies, align with 

temperature pathways and factoring climate change research into their risk management 

processes, in particular through climate scenario analysis for both transition and physical 

risks. 
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How did the sustainable investments that the financial product partially made not 

cause significant harm to any environmental or social sustainable investment 

objective? 

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the Index 

which are sustainable investments do not cause significant harm. 

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken 

into account? 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely 

basis any issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of 

ESG controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies 

Score (score less than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score 

measures an issuer’s in-volvement in major ESG controversies and how well the issuer 

adheres to international norms and principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or 

anti-personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons or chemical weapons. 

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for Multinational 

Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and Human Rights? Details: 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG 

controversies related to the company’s operations and/or products, possible breaches of 

international norms and principles such as the UN Global Compact, and performance with 

respect to these norms and principles. 

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 

The EU Taxonomy sets out a “do not significant harm” principle by which 

Taxonomy-aligned investments should not significantly harm EU Taxonomy 

objectives and is accompanied by specific Union criteria.  

The “do no significant harm” principle applies only to those investments 

underlying the financial product that take into account the EU criteria for 

environmentally sustainable economic activities. The investments underlying the 

remaining portion of this financial product do not take into account the EU criteria 

for environmentally sustainable economic activities. 

Any other sustainable investments must also not significantly harm any 

environmental or social objectives. 
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How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors?

This financial product is passively managed and tracks an Index, indicators for adverse 

impacts on sustainability factors are taken into account by the Index provider as appropriate 

to the Index family. 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis 

any issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score 

(score less than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score measures 

an issuer’s involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to 

international norms and principles. 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG 

controversies related to the company’s operations and/or products, possible breaches of 

international norms and principles such as the UN Global Compact, and performance with 

respect to these norms and principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-

personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons, or chemical weapons. 

What were the top investments of this financial product? 

*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems.

Largest investments Sector % Assets* Country 

Tesla, Inc. Auto Manufacturers 5.20 United States

NVIDIA Corp. Semiconductors 4.79 United States

Microsoft Corp. Software 4.71 United States

ASML Holding NV Semiconductors 2.24 Netherlands

Advanced Micro Devices, Inc. Semiconductors 1.84 United States

Home Depot, Inc. Retail 1.82 United States

Coca-Cola Co. Beverages 1.52 United States

Caterpillar, Inc. Machinery, Construction & Mining 1.42 United States

Salesforce, Inc. Software 1.34 United States

Lam Research Corp. Semiconductors 1.15 United States

American Express Co. Diversified Financial Services 1.09 United States

Applied Materials, Inc. Semiconductors 1.09 United States

Walt Disney Co. Media 1.08 United States

Shopify, Inc. Internet 1.05 Canada

PepsiCo, Inc. Beverages 1.05 United States

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 



5 

What was the proportion of sustainability-related investments? 

As per the end of the reference period the proportion of the investments used to meet the 

environmental and/or social characteristics promoted by the financial product was 99.64%. The 

proportion of sustainable investments of the financial product was 75.33%.

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the end of 

the reference period, which is: 31 December 2025 

In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this 

Annual report to review the breakdown of the economic sectors where the investments 

were made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

#1 Aligned with E/S characteristics includes the investments of the financial product used to attain the 

environmental or social characteristics promoted by the financial product. 

#2Other includes the remaining investments of the financial product which are neither aligned with the 

environmental or social characteristics, nor are qualified as sustainable investments. 

The category #1 Aligned with E/S characteristics covers: 

- The sub-category #1A Sustainable covers environmentally and socially sustainable investments. 

- The sub-category #1B Other E/S characteristics covers investments aligned with the environmental or 

social characteristics that do not qualify as sustainable investments.

Investments

#1 Aligned with 

E/S 
characteristics:

99.64%

#1A Sustainable:

75.33%  

Other 
environmental:

47.20%

Social:
28.13%

#1B Other E/S 
characteristics:

24.32%

#2 Other: 0.36%

To comply with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for fossil gas 

include limitations 

on emissions and 

switching to fully 

renewable power or 

low-carbon fuels by 

the end of 2035. For 

nuclear energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities 

directly enable 

other activities to 

make a substantial 

contribution to an 

environmental 

objective. 

Transitional 

activities are 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and 

among others have 

greenhouse gas 

emission levels  

corresponding to 

the best 

performance. 
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Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes:  

In fossil gas In nuclear energy  

No  

What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods? 

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments. 

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.
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1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a share 

of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies. 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.
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2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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What was the share of sustainable investments with an environmental 

objective not aligned with the EU Taxonomy?

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with the 

EU Taxonomy was 47.20%. 

What was the share of socially sustainable investments?

The share of socially sustainable investments was 28.13%. 

What investments were included under “other”, what was their purpose and 

were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Other” are cash and unrated instruments for the purpose of liquidity and portfolio 

risk management. Unrated instruments may also include securities for which data needed for the 

measurement of attainment of environmental or social characteristics is not available.

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured on a 

continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the 

Investment Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy of 

Fund.

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote. 

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its characteristics, 

including ESG characteristics, as closely as reasonably possible. 

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. The 

investment manager reviewed the index methodology when the product was set up and  the 

Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to be in line with 

the investment strategy of the financial product.

How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product was MSCI World SRI Low Carbon Select 5% IssuerCapped Total Return Index.  

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Index is a sub-set of the MSCI World Index, being an equity index calculated, maintained 

and published by international index supplier MSCIR and denominated in USD. It tracks the 

total return net dividend performance of large and mid-cap global stocks across developed 

markets countries. 

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under Regulation 

(EU) 2020/852.  

Reference 

benchmarks are 

indexes to 

measure whether 

the financial 

product attains the 

environmental or 

social 

characteristics that 

they promote.
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The Index is designed to reflect the performance of an investment strategy that, by tilting 

away from free-float market cap weights, seeks to gain exposure to those companies 

demonstrating both a robust Environmental, Social and Governance (ESG) profile as well as 

a positive trend in improving that profile, using best in class approach from the Parent Index. 

The Index is constructed in two stages. First, securities of companies involved in nuclear 

power, tobacco, alcohol, gambling, military weapons, civilian firearms, genetically modified 

organisms and adult entertainment are excluded. Then, MSCI’s best‐in‐class selection 

process is applied to the remaining universe of securities in the Parent Index to target the 

top 25% companies in each sector according to their ESG ratings (thus eliminating 75% of 

the least well-rated securities. These ESG ratings are provided by the MSCI (the "MSCI ESG 

Ratings”). The companies must have the following MSCI ESG Ratings: i) an MSCI ESG rating 

above 'BBB' and ii) the MSCI ESG controversies score greater than 3 to be considered as a 

high ESG ratings companies. 

The MSCI ESG Rating calculates a weighted average key issue score for each company based 

on the risks, opportunities and controversies identified for the company. The weights of 

selected key issues are determined by the industry's impact on environmental and social 

factors and the expected timeframe for risks and opportunities to materialize. Each 

company's final industry-adjusted score corresponds to a rating between best (AAA) and 

worst (CCC). The factors used to rate a company are, amongst others, carbon emissions, 

water stress, biodiversity and land use, labor management, human capital development, 

board diversity, etc. (non-exhaustive list). 

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the environmental 

or social characteristics promoted? 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI World SRI Low Carbon Select 5% Issuer Capped 

Total Return Index) (8.12 vs 8.12). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.05% lower than that of the 

reference benchmark (MSCI World SRI Low Carbon Select 5% Issuer Capped Total Return 

Index) (18.82 vs 18.83). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI World SRI Low Carbon Select 5% Issuer Capped 

Total Return Index) (8.12 vs 8.12). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.05% lower than that of the 

reference benchmark (MSCI World SRI Low Carbon Select 5% Issuer Capped Total Return 

Index) (18.82 vs 18.83). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?`

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

21.56% higher than that of the reference benchmark (MSCI World Index) (8.12 vs 6.68). 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 79.45% lower than that of the 

reference benchmark (MSCI World) (18.82 vs 91.59). 
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ANNEX IV 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 8, paragraphs 1, 2 and 

2a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 6, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852 

Product name: Legal entity identifier:

UBS MSCI USA Socially Responsible UCITS ETF 549300DBNU4VMWJUIL44

Environmental and/or social characteristics 

To what extent were the environmental and/or social characteristics promoted 

by this financial product met? 

 How did the sustainability indicators perform? 

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

25.04% higher than that of the parent benchmark (MSCI USA Index) (7.84 vs 6.27). 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: ___% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 

while it did not have as its objective a 

sustainable investment, it had a proportion of 

74.19% of sustainable investments

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: ___% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the 

environmental or 

social 

characteristics 

promoted by the 

financial product 

are attained. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 80.57% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI USA Index) (16.85 vs 86.73). 

…and compared to previous periods?  

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 2.00% lower as per 31 December 2025  vs 31 December 

2024 (7.84 vs 8.00). 

A combined weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 29.17% lower as per 31 

December 2025  vs 31 December 2024 (16.85 vs 23.79).

2024/2023: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 0.87% lower as per 31 December 2024  vs 31 December 

2023 (8.00 vs 8.07). 

A combined weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 22.41% lower as per 31 

December 2024  vs 31 December 2023 (23.79 vs 30.66).

2023/2022:

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 2.06% percent higher as per 31 December 2023 vs 31 

December 2022.  (8.07 vs 7.91) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 10.07% lower as per 31 December 2023 

vs 31 December 2022. (30.66 vs 34.09) 

What were the objectives of the sustainable investments that the financial 

product partially made and how did the sustainable investment contribute to such 

objectives?

MSCI USA SRI Low Carbon Select Indices aim to represent the performance of an investment 

strategy that by re-weighting free-float market cap weights based upon certain ESG metrics 

seeks to increase exposure to those companies demonstrating both a robust ESG profile as 

well as a positive trend in improving that profile, while excluding companies based on 

various ESG and climate change criteria. 

MSCI Climate Change Metrics provides climate data & tools to support investors integrating 

climate risk & opportunities into their investment strategy and processes. It supports 

investors seeking to achieve a range of objectives, including measuring and reporting on 

climate risk exposure, implementing low carbon and fossil fuel-free strategies, align with 

temperature pathways and factoring climate change research into their risk management 

processes, in particular through climate scenario analysis for both transition and physical 

risks. 
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How did the sustainable investments that the financial product partially made not 

cause significant harm to any environmental or social sustainable investment 

objective? 

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the Index 

which are sustainable investments do not cause significant harm.

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken 

into account? 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis 

any issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score 

(score less than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score measures 

an issuer’s involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to 

international norms and principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-

personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons or chemical weapons. 

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for Multinational 

Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and Human Rights? Details: 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG 

controversies related to the company’s operations and/or products, possible breaches of 

international norms and principles such as the UN Global Compact, and performance with 

respect to these norms and principles. 

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 

The EU Taxonomy sets out a “do not significant harm” principle by which 

Taxonomy-aligned investments should not significantly harm EU Taxonomy 

objectives and is accompanied by specific Union criteria.  

The “do no significant harm” principle applies only to those investments 

underlying the financial product that take into account the EU criteria for 

environmentally sustainable economic activities. The investments underlying the 

remaining portion of this financial product do not take into account the EU criteria 

for environmentally sustainable economic activities. 

Any other sustainable investments must also not significantly harm any 

environmental or social objectives. 
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How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors?

This financial product is passively managed and tracks an Index, indicators for adverse 

impacts on sustainability factors are taken into account by the Index provider as appropriate 

to the Index family. 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis 

any issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score 

(score less than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score measures 

an issuer’s involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to 

international norms and principles. 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG 

controversies related to the company’s operations and/or products, possible breaches of 

international norms and principles such as the UN Global Compact, and performance with 

respect to these norms and principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-

personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons, or chemical weapons. 

What were the top investments of this financial product? 

Largest investments Sector 

% 

Assets* 

     Country 

Tesla, Inc. Auto Manufacturers 5.24 United States

Broadcom, Inc. Semiconductors 4.89 United States

NVIDIA Corp. Semiconductors 4.83 United States

Microsoft Corp. Software 4.75 United States

Advanced Micro Devices, Inc. Semiconductors 2.64 United States

Home Depot, Inc. Retail 2.60 United States

Cisco Systems, Inc. Telecommunications 2.31 United States

Coca-Cola Co. Beverages 2.17 United States

Caterpillar, Inc. Machinery, Construction & Mining 2.04 United States

Salesforce, Inc. Software 1.91 United States

Lam Research Corp. Semiconductors 1.64 United States

American Express Co. Diversified Financial Services 1.56 United States

Walt Disney Co. Media 1.55 United States

Applied Materials, Inc. Semiconductors 1.55 United States

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025
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*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems.

What was the proportion of sustainability-related investments? 

As per the end of the reference period the proportion of the investments used to meet the 

environmental and/or social characteristics promoted by the financial product was 99.75%. The 

proportion of sustainable investments of the financial product was 74.19%.

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the end of 

the reference period, which is: 31 December 2025

In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this 

Annual report to review the breakdown of the economic sectors where the investments 

were made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

PepsiCo, Inc. Beverages 1.49 United States

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

#1 Aligned with E/S characteristics includes the investments of the financial product used to attain the 

environmental or social characteristics promoted by the financial product. 

#2Other includes the remaining investments of the financial product which are neither aligned with the 

environmental or social characteristics, nor are qualified as sustainable investments. 

The category #1 Aligned with E/S characteristics covers: 

- The sub-category #1A Sustainable covers environmentally and socially sustainable investments. 

- The sub-category #1B Other E/S characteristics covers investments aligned with the environmental or 

social characteristics that do not qualify as sustainable investments.

Investments

#1 Aligned with 

E/S 
characteristics:

99.75%

#1A Sustainable:
74.19%  

Other 
environmental:

54.93%

Social:
19.27%#1B Other E/S 

characteristics:
25.56%

#2 Other: 0.25%

To comply with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for fossil gas 

include limitations 

on emissions and 

switching to fully 

renewable power or 

low-carbon fuels by 

the end of 2035. For 

nuclear energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities 

directly enable 

other activities to 

make a substantial 

contribution to an 

environmental 

objective. 

Transitional 

activities are 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and 

among others have 

greenhouse gas 

emission levels  

corresponding to 

the best 

performance. 
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Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes:  

In fossil gas In nuclear energy  

No  

What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a share 

of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies. 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods? 

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments. 

What was the share of sustainable investments with an environmental 

objective not aligned with the EU Taxonomy?

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with the 

EU Taxonomy was 54.85%.

What was the share of socially sustainable investments?

The share of socially sustainable investments was 19.23%. 

What investments were included under “other”, what was their purpose and 

were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Other” are cash and unrated instruments for the purpose of liquidity and portfolio 

risk management. Unrated instruments may also include securities for which data needed for the 

measurement of attainment of environmental or social characteristics is not available.

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured on a 

continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the 

Investment Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy of 

Fund.

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote. 

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its characteristics, 

including ESG characteristics, as closely as reasonably possible. 

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. The 

investment manager reviewed the index methodology when the product was set up and  the 

Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to be in line with 

the investment strategy of the financial product.

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under Regulation 

(EU) 2020/852.  
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How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product was MSCI USA SRI Low Carbon Select 5% Issuer Capped Total Return Index. 

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Index (MSCI USA SRI Low Carbon Select 5% Issuer Capped Index (Net Return)) is part of 

the MSCI Global Socially Responsible (SRI) Index series. The Index draws its constituents 

from the MSCI USA Index (the "Parent Index"), being an equity index calculated, maintained 

and published by international index supplier MSCIR and denominated in USD. The Index 

tracks the total return net dividend performance of large and midcapitalization US 

companies. 

The Index is a sub-set of the MSCI USA Index, being an equity index calculated, maintained 

and published by international index supplier MSCIR and denominated in USD. It tracks the 

total return net dividend performance of large and mid capitalization companies of the 

United States of America. 

The Index is designed to reflect the performance of an investment strategy that, by tilting 

away from free-float market cap weights, seeks to gain exposure to those companies 

demonstrating both a robust Environmental, Social and Governance (ESG) profile as well as 

a positive trend in improving that profile, using best in class approach from the Parent Index. 

The Index is constructed in two stages. First, securities of companies involved in nuclear 

power, tobacco, alcohol, gambling, military weapons, civilian firearms, genetically modified 

organisms and adult entertainment are excluded. Then, MSCI’s best‐in‐class selection 

process is applied to the remaining universe of securities in the Parent Index to target the 

top 25% companies in each sector according to their ESG ratings (thus eliminating 75% of 

the least well-rated securities. These ESG ratings are provided by the MSCI (the "MSCI ESG 

Ratings”). The companies must have the following MSCI ESG Ratings: i) an MSCI ESG rating 

above 'BBB' and ii) the MSCI ESG controversies score greater than 3 to be considered as a 

high ESG ratings companies. 

The MSCI ESG Rating calculates a weighted average key issue score for each company 

based on the risks, opportunities and controversies identified for the company. The 

weights of selected key issues are determined by the industry's impact on environmental 

and social factors and the expected timeframe for risks and opportunities to materialize. 

Each company's final industry-adjusted score corresponds to a rating between best (AAA) 

and worst (CCC). The factors used to rate a company are, amongst others, carbon 

emissions, water stress, biodiversity and land use, labor management, human capital 

development, board diversity, etc. (non-exhaustive list). 

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the environmental 

or social characteristics promoted? 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI USA SRI Low Carbon Select 5% Issuer Capped Total 

Return Index) (7.84 vs 7.84). 

Reference 

benchmarks are 

indexes to 

measure whether 

the financial 

product attains 

the 

environmental or 

social 

characteristics 

that they 

promote. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was equal to the reference benchmark 

(MSCI USA SRI Low Carbon Select 5% Issuer Capped Total Return Index) (16.85 vs 16.85). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI USA SRI Low Carbon Select 5% Issuer Capped Total 

Return Index) (7.84 vs 7.84). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was equal to the reference benchmark 

(MSCI USA SRI Low Carbon Select 5% Issuer Capped Total Return Index) (16.85 vs 16.85). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?`

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

25.04% higher than that of the parent benchmark (MSCI USA Index) (7.84 vs 6.27). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 80.57% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI USA Index) (16.85 vs 86.73). 
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ANNEX IV 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 8, paragraphs 1, 2 and 

2a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 6, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852 

Product name:  Legal entity identifier:

UBS S&P 500 ESG ELITE UCITS ETF                                                                                       549300R5VCVH48KS7Z06

Environmental and/or social characteristics 

To what extent were the environmental and/or social characteristics promoted 

by this financial product met?

 How did the sustainability indicators perform?

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

14.70% higher than that of the parent benchmark (S&P 500 Index) (7.18 vs 6.26). 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: ___% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 

while it did not have as its objective a 

sustainable investment, it had a proportion of 

87.53% of sustainable investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: ___% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the 

environmental or 

social 

characteristics 

promoted by the 

financial product 

are attained. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 50.97% lower than that of the parent 

benchmark (S&P 500 Index) (42.44 vs 86.56). 

…and compared to previous periods?  

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was  2.58% lower as per 31 December 2025 vs 31 

December 2024  (7.18 vs 7.37) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 35.14% lower as per 31 

December 2025 vs 31 December 2024 (42.44 vs 65.43) 

2024/2023: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was  equal as per 31 December 2024 vs 31 December 

2023.  (7.37 vs 7.37) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 2.20% higher as per 31 

December 2024 vs 31 December 2023. (65.43 vs 64.02) 

2023/2022: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 5.40% percent higher as per 31 December 2023 vs 31 

December 2022.  (7.37 vs 6.99) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 5.52% lower as per 31 

December 2023 vs 31 December 2022. (64.02 vs 67.76) 

What were the objectives of the sustainable investments that the financial 

product partially made and how did the sustainable investment contribute to such 

objectives?

The reference index incorporated the Sustainalytics’ Global Standards Screening (GSS), 

screening out on a timely basis any issuers violating the international norms and standards. 

The basis of the GSS assessments is the United Nations (UN) Global Compact Principles. 

GSS is designed to provide timely and consistent assessments of ESG controversies involving 

issuers. As of each rebalancing reference date, companies classified as Non-Compliant, 

according to Sustainalytics, are ineligible for index inclusion. Companies without 

Sustainalytics coverage, are also ineligible for index inclusion until they receive such 

coverage. 

The GSS monitors company involvement in notable ESG controversies related to the 

company’s operations and/or products, possible breaches of international norms and 

principles such as the UN Global Compact, Organization for Economic Co-operation and 

Development (OECD) Guidelines for Multinational Enterprises and the UN Guiding 

Principles on Business and Human Rights, with respect to these norms and principles. 
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Furthermore, the financial product excluded investments in companies involved directly or 

indirectly in the following business activities: Controversial Weapons, Military Contracting, 

Thermal Coal, Tobacco, Oil Sands, Shale Energy, Artic Oil & Gas Exploration, Oil & Gas, Small 

Arms, Adult Entertainment, Alcohol, Gambling, Genetically Modified Plants and Seeds, 

Nuclear Power, Predatory Lending and Palm Oil. 

How did the sustainable investments that the financial product partially made not 

cause significant harm to any environmental or social sustainable investment 

objective?  

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the Index 

which are sustainable investments do not cause significant harm. 

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken 

into account?  

Indicators for adverse impacts on sustainability factors mentioned in Table 1 of Annex 1 of 

Regulation (EU) 2022/1288 are taken into account by the Index provider when applying 

value-based and norms-based exclusions as set out in the Index methodology and below. 

The indices incorporate the Sustainalytics’ Global Standards Screening (GSS), screening out 

on a timely basis any issuers violating the international norms and standards. The basis of 

the GSS assessments is the United Nations (UN) Global Compact Principles. 

GSS is designed to provide timely and consistent assessments of ESG controversies involving 

issuers. As of each rebalancing reference date, companies classified as Non-Compliant, 

according to Sustainalytics, are ineligible for index inclusion. Companies without 

Sustainalytics coverage, are also ineligible for index inclusion until they receive such 

coverage. 

The GSS monitors company involvement in notable ESG controversies related to the 

company’s operations and/or products, possible breaches of international norms and 

principles such as the UN Global Compact, Organization for Economic Co-operation and 

Development (OECD) Guidelines for Multinational Enterprises and the UN Guiding 

Principles on Business and Human Rights, with respect to these norms and principles. 

Furthermore, the financial product excludes investments in companies involved directly or 

indirectly in the following business activities: Controversial Weapons, Military Contracting, 

Thermal Coal, Tobacco, Oil Sands, Shale Energy, Artic Oil & Gas Exploration, Oil & Gas, Small 

Arms, Adult Entertainment, Alcohol, Gambling, Genetically Modified Plants and Seeds, 

Nuclear Power, Predatory Lending and Palm Oil. 

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for 

Multinational Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and 

Human Rights? Details:  

The GSS monitors company involvement in notable ESG controversies related to the 

company’s operations and/or products, possible breaches of international norms and 

principles such as the UN Global Compact, Organization for Economic Co-operation and 

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 
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Development (OECD) Guidelines for Multinational Enterprises and the UN Guiding 

Principles on Business and Human Rights, with respect to these norms and principles. 

How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors?  

This financial product is passively managed and tracks an Index, indicators for adverse 

impacts on sustainability factors are taken into account by the Index provider as appropriate 

to the Index family. 

The indices incorporate the Sustainalytics’ Global Standards Screening (GSS), screening out 

on a timely basis any issuers violating the international norms and standards. The basis of 

the GSS assessments is the United Nations (UN) Global Compact Principles. GSS is designed 

to provide timely and consistent assessments of ESG controversies involving issuers. As of 

each rebalancing reference date, companies classified as Non-Compliant, according to 

Sustainalytics, are ineligible for index inclusion. Companies without 

Sustainalytics coverage, are also ineligible for index inclusion until they receive such 

coverage. 

The GSS monitors company involvement in notable ESG controversies related to the 

company’s operations and/or products, possible breaches of international norms and 

principles such as the UN Global Compact, Organization for Economic Co-operation and 

Development (OECD) Guidelines for Multinational Enterprises and the UN Guiding 

Principles on Business and Human Rights, with respect to these norms and principles. 

Furthermore, the financial product excludes investments in companies involved directly or 

indirectly in the following business activities: Controversial Weapons, Military Contracting, 

Thermal Coal, Tobacco, Oil Sands, Shale Energy, Artic Oil & Gas Exploration, Oil & Gas, Small 

The EU Taxonomy sets out a “do not significant harm” principle by which 

Taxonomy-aligned investments should not significantly harm EU Taxonomy 

objectives and is accompanied by specific Union criteria.  

The “do no significant harm” principle applies only to those investments 

underlying the financial product that take into account the EU criteria for 

environmentally sustainable economic activities. The investments underlying the 

remaining portion of this financial product do not take into account the EU criteria 

for environmentally sustainable economic activities. 

Any other sustainable investments must also not significantly harm any 

environmental or social objectives. 
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Arms, Adult Entertainment, Alcohol, Gambling, Genetically Modified Plants and Seeds, 

Nuclear Power, Predatory Lending and Palm Oil. 

What were the top investments of this financial product? 

*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems. 

What was the proportion of sustainability-related investments? 

As per the end of the reference period the proportion of the investments used to meet the 

environmental and/or social characteristics promoted by the financial product was 99.85%. The 

proportion of sustainable investments of the financial product was 87.53%. 

What was the asset allocation? 

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the end of 

the reference period, which is: 31 December 2025.

Largest investments Sector % Assets* Country 

NVIDIA Corp. Semiconductors 7.36 United States

Microsoft Corp. Software 5.19 United States

Alphabet, Inc. Internet 4.47 United States

Visa, Inc. Diversified Financial Services 4.13 United States

Mastercard, Inc. Diversified Financial Services 4.07 United States

Alphabet, Inc. Internet 3.58 United States

AbbVie, Inc. Pharmaceuticals 3.51 United States

Bank of America Corp. Banks 3.21 United States

Micron Technology, Inc. Semiconductors 2.78 United States

Cisco Systems, Inc. Telecommunications 2.64 United States

Salesforce, Inc. Software 2.19 United States

Abbott Laboratories Health Care Products 1.89 United States

Lam Research Corp. Semiconductors 1.87 United States

Walt Disney Co. Media 1.77 United States

QUALCOMM, Inc. Semiconductors 1.59 United States

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 
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In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

#1 Aligned with E/S characteristics includes the investments of the financial product used to attain the 

environmental or social characteristics promoted by the financial product. 

#2Other includes the remaining investments of the financial product which are neither aligned with the 

environmental or social characteristics, nor are qualified as sustainable investments. 

The category #1 Aligned with E/S characteristics covers: 

- The sub-category #1A Sustainable covers environmentally and socially sustainable investments. 

- The sub-category #1B Other E/S characteristics covers investments aligned with the environmental or 

social characteristics that do not qualify as sustainable investments.

Investments

#1 Aligned with 

E/S 
characteristics:

99.85%

#1A Sustainable :
87.53% 

Other 
environmental:

69.82%

Social:
17.71%

#1B Other E/S 
characteristics:

12.32%

#2 Other: 0.15%

To comply with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for fossil gas 

include limitations 

on emissions and 

switching to fully 

renewable power or 

low-carbon fuels by 

the end of 2035. For 

nuclear energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities 

directly enable 

other activities to 

make a substantial 

contribution to an 

environmental 

objective. 

Transitional 

activities are 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and 

among others have 

greenhouse gas 

emission levels  

corresponding to 

the best 

performance. 
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What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods? 

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments. 

What was the share of sustainable investments with an environmental 

objective not aligned with the EU Taxonomy?

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with the 

EU Taxonomy was 69.82%.

What was the share of socially sustainable investments?

The share of socially sustainable investments was 17.71%. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.
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from green 

activities of 
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companies. 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.

are 
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investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under Regulation 
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This graph represents 100% of the total investments.
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What investments were included under “other”, what was their purpose and 

were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Other” are cash and unrated instruments for the purpose of liquidity and 

portfolio risk management. Unrated instruments may also include securities for which data 

needed for the measurement of attainment of environmental or social characteristics is not 

available.

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured 

on a continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the 

Investment Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy 

of Fund. 

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sough to promote.  

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its 

characteristics, including ESG characteristics, as closely as reasonably possible.  

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. 

The investment manager reviewed the index methodology when the product was set up 

and  the Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to 

be in line with the investment strategy of the financial product.  

How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product was S&P 500 ESG ELITE Index (Net Return). 

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Index draws its constituents from the S&P 500 Index (the "Parent Index"). The Index is 

composed as follows: 

1. starting with the Parent Index, the indices select from all constituents of the underlying 

index, with the exception of some companies which are deemed ineligible. These 

companies either: 

a. do not have an ESG score; 

b. are engaged in the production and/or sale of tobacco; 

c. are engaged in the business of controversial weapons; 

d. are within the bottom segment of a United Nations Global Compact score ranking; or 

e. are in the worst 25% of companies by ESG score, within each global industry group. 

Reference 

benchmarks are 

indexes to 

measure whether 

the financial 

product attains the 

environmental or 

social 

characteristics that 

they promote. 
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2. It is the target 25% of the market capitalisation of the original index using ESG score as 

the defining characteristic. The final index is market capitalisation weighted and sector 

neutral to its parent index (the S&P 500). 

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the environmental 

or social characteristics promoted? 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (S&P 500 ESG ELITE Index (Net Return)) (7.18 vs 7.18). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.05% lower than that of the 

reference benchmark (S&P 500 ESG ELITE Index (Net Return)) (42.44 vs 42.42). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (S&P 500 ESG ELITE Index (Net Return)) (7.18 vs 7.18). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.05% lower than that of the 

reference benchmark (S&P 500 ESG ELITE Index (Net Return)) (42.44 vs 42.42). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

14.70% higher than that of the parent benchmark (S&P 500 Index) (7.18 vs 6.26). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 50.97% lower than that of the parent 

benchmark (S&P 500 Index) (42.44 vs 86.56).
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ANNEX V 

Pre-contractual disclosure for the financial products referred to in Article 9, paragraphs 1 to 4a, of 

Regulation (EU) 2019/2088 and Article 5, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852  

Legal entity identifier: Product name: 

UBS Climate Aware Global Developed Equity CTB UCITS ETF 549300GG728TKSWH6C28

Environmental and/or social characteristics 

 To what extent was the sustainable investment objective of this financial 

product met? 

This financial product has a reduction in carbon emissions as its sustainable investment objective 

in view of achieving the long‐ term global warming objectives of the EU Climate Transition 

Benchmarks Regulation. The financial product contributes to this by tracking, before expenses, the 

price and income performance of the Solactive UBS Climate Aware Global Developed Equity CTB 

Index (USD) Net Total Return (the "Index"). 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: 57.56% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 

while it did not have as its objective a 

sustainable investment, it had a proportion of 

___% of sustainable investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: 26.22% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the sustainable 

objectives of this 

financial product are 

attained. 
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 How did the sustainability indicators perform? 

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 49.53% lower than that of the parent 

benchmark (Solactive GBS Developed Markets Large & Mid Cap USD Index TR) (46.57 vs 

92.27). 

Indicator definitions can be found in the first page of the SFDR level 2 disclosures. 

The parent benchmark is a broad market index which does not assess or include 

constituents according to environmental and/or social characteristics and therefore is not 

intended to be consistent with the characteristics promoted by the financial product. 

…and compared to previous periods 

2025/2024: 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 5.69% lower as per 31 December 2025 vs 

31 December 2024. (46.57 vs 49.38) 

2024/2023: 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 19.35% lower as per 31 December 2024 

vs 31 December 2023. (49.38 vs 61.23) 

2023/2022: 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 26.38% lower as per 31 December 2023 

vs 31 December 2022. (61.23 vs 83.17) 

How did the sustainable investments not cause significant harm to any 

sustainable investment objective?  

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the Index 

which are sustainable investments do not cause significant harm. 

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken 

into account?  

The index incorporates the norms-based screening by exclude companies with verified 

infringement of established international initiatives and guidelines (such as UN Principles 

and OECD Guidelines).

ISS ESG is designed to provide timely and consistent assessments of companies’ adherence 

to international norms on human rights, labor standards, environmental protection and 

anti-corruption set out in the UN Global Compact and OECD Guidelines. The financial 

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 
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product exclude investments in companies involved directly or indirectly in Coal Mining and 

Power Generation, Hydraulic Fracturing, Oil & Sands as well as any involvement in Deep 

Water Drilling, Nuclear Energy, Adult Entertainment, Alcohol, Tobacco, Gambling, Military 

Equipment, Anti-personnel Mines, Biological and Chemical Weapons, Cluster Munitions, 

Depleted Uranium as well as Nuclear Weapons. 

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for Multinational 

Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and Human Rights? Details: 

The ISS ESG tool monitors company involvement in notable ESG controversies related to the 

company’s operations and/or products, possible breaches of international norms and 

principles such as the UN Global Compact, and performance with respect to these norms 

and principles.

How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors? 

This financial product is passively managed and tracks an Index, indicators for adverse 

impacts on sustainability factors are taken into account by the Index provider as appropriate 

to the Index family. 

The core normative framework consists of the Principles of the UN Global Compact, the 

OECD Guidelines for Multinational Enterprises and the UN Guiding Principles for Business 

and Human Rights. Exclusion of companies with verified ongoing involvement in the area of 

controversial weapons (including chemical, biological and nuclear weapons (both under and 

outside the Treaty on the Non-Proliferation of Nuclear Weapons), depleted uranium 

munitions, cluster munitions, and anti-personnel mines). 

Exclusion of companies generating revenues (in proportion to their total revenues) >0% 

from production/cultivation. 

What were the top investments of this financial product? 

Largest investments Sector % Assets* Country 

Apple, Inc. Computers 5,37 United States

NVIDIA Corp. Semiconductors 5,13 United States

Microsoft Corp. Software 4,31 United States

Alphabet, Inc. Internet 2,79 United States

Broadcom, Inc. Semiconductors 2,49 United States

Alphabet, Inc. Internet 2,47 United States

Tesla, Inc. Auto Manufacturers 2,21 United States

Meta Platforms, Inc. Internet 2,13 United States

JPMorgan Chase & Co. Banks 1,32 United States

Eli Lilly & Co. Pharmaceuticals 1,26 United States

Johnson & Johnson Pharmaceuticals 1,21 United States

Visa, Inc. Diversified Financial Services 1,16 United States

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is:  31 

December 2025 
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*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems. 

What was the proportion of sustainability-related investments? 

   What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the end of 

the reference period, which is: 31 December 2025 

In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

ASML Holding NV Semiconductors 1,09 Netherlands

Advanced Micro Devices, Inc. Semiconductors 1,07 United States

Mastercard, Inc. Diversified Financial Services 1,01 United States

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

#1 Sustainable covers sustainable investments with environmental or social objectives.  

#2 Not sustainable includes investments which do not qualify as sustainable investments.  

To comply with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for fossil gas 

include limitations 

on emissions and 

switching to fully 

renewable power or 

low-carbon fuels by 

the end of 2035. For 

nuclear energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities 

directly enable 

other activities to 

make a substantial 

contribution to an 

environmental 

objective. 

Transitional 

activities are 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and 

among others have 

greenhouse gas 

emission levels  

corresponding to 

the best 

performance.

Investments

#1 Sustainable: 
83.78%

Environmental: 
57.56% Other: 57.56%

Social: 26.22%

#2 Not sustainable: 
16.22%
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Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities. 

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods?

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments. 

What was the share of sustainable investments with an environmental 

objective not aligned with the EU Taxonomy?

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with the 

EU Taxonomy was 57.56%. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.
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expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.

are 
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investments with an 
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objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under the EU 
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Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)
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This graph represents 100% of the total investments.
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What was the share of socially sustainable investments?

The share of socially sustainable investments was 26.22%

What investments were included under “not sustainable”, what was their 

purpose and were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Not sustainable” are cash, cash equivalents, money market instruments and 

derivatives or other instruments used for ancillary liquidity or hedging purposes.  

What actions have been taken to attain the sustainable investment 

objective during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured 

on a continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the 

Investment Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy 

of Fund. 

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote.  

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its 

characteristics, including ESG characteristics, as closely as reasonably possible.  

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. 

The investment manager reviewed the index methodology when the product was set up 

and  the Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to 

be in line with the investment strategy of the financial product. 

   How did this financial product perform compared to the reference sustainable 

benchmark?  

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product was Solactive UBS Climate Aware Global Developed Equity CTB Index (USD) 

Net Total Return. 

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Index is an equity index denominated in USD, maintained and published by 

international index supplier Solactive. It tracks the movement of large and mid-cap global 

listed companies from developed markets which are available to investors globally. The 

Index is constructed from the broad-based market-cap-weighted parent index, the Solactive 

GBS Developed Markets Large & Mid Cap USD Index (the “Parent Index”) using an 

optimization process that is designed to measure the performance of securities meeting 

Reference 

benchmarks are 

indexes to measure 

whether the financial 

product attains the  

sustainable objective.
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specific climate-related criteria, while maintaining a similar overall industry group weights 

as the parent index.  

The Index draws constituents from the Parent Index with an average market capitalisation 

over the past 12 months of at least 1 billion US dollars and an average daily trading volume 

in the last three months of at least 1 million US dollars. The Index Provider then applies an 

enhanced selection process to assess and identify those constituents with best-in-class 

climate attributes. The Index Provider will seek to rank and establish a "Climate Score" on 

all securities of the Parent Index in accordance with their risk-reducing factors such as 

carbon emissions, use of coal energy, fossil fuel reserves and opportunity seeking climate 

factors such renewable energy, 2 Degree Glide Path Probability and physical risk. 

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the sustainable 

investment objective? 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.53% lower than that of the 

reference benchmark (Solactive UBS Climate Aware Global Developed Equity CTB Index 

(USD) NTR) (46.57 vs 46.83).

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.53% lower than that of the 

reference benchmark (Solactive UBS Climate Aware Global Developed Equity CTB Index 

(USD) NTR) (46.57 vs 46.83).

How did this financial product perform compared with the broad market index?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 49.53% lower than that of the broad 

market index (Solactive GBS Developed Markets Large & Mid Cap USD Index TR) (46.57 vs 

92.27).
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ANNEX V 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 9, paragraphs 1 to 

4a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 5, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852

Product name: Legal entity identifier: 

UBS MSCI World ex USA Climate Paris Aligned UCITS ETF                                            549300X2HW7M617NKJ52 

Sustainable investment objective 

To what extent was the sustainable investment objective of this financial 

product met?  

How did the sustainability indicators perform? 

The objective was measured using the following indicators respectively:  

1. Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, MSCI ESG Score 

was 5.30% higher than that of the parent benchmark (MSCI World Index) (8.14 vs 7.73) 

Did this financial product have a sustainable investment objective? 

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: 34.60% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy  

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy  

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 

while it did not have as its objective a 

sustainable investment, it had a proportion of 

___% of sustainable investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: 45.67%

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities. 

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the sustainable 

objectives of this 

financial product are 

attained. 
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2. Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 69.66% lower than that of the 

parent benchmark (MSCI World Index) (31.65 vs 104.32). 

…and compared to previous periods? 

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 14.01% higher as per 31 December 2025 vs 31 December 

2024 (8.14 vs 7.14) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 5.35% lower as per 31 December 2025 

vs 31 December 2024 (31.65 vs 33.44). 

2024/2023:

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 6.16% higher as per 31 December 

2024 vs 31 December 2023 (33.44 vs 31.50). 

How did the sustainable investments not cause significant harm to any 

sustainable investment objective?  

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the 

Index which are sustainable investments do not cause significant harm. 

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken 

into account?  

Indicators for adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the 

Index provider as appropriate to the Index family. 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely 

basis any issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of 

ESG controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies 

Score (score less than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score 

measures an issuer’s involvement in major ESG controversies and how well the issuer 

adheres to international norms and principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions 

and/or anti-personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons or chemical 

weapons. 

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for 

Multinational Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and 

Human Rights? Details:  

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG 

controversies related to the company’s operations and/or products, possible breaches 

of international norms and principles such as the UN Global Compact, and 

performance with respect to these norms and principles. 

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 
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How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors?  

This financial product is passively managed and tracks an Index, indicators for adverse impacts on 

sustainability factors are taken into account by the Index provider as appropriate to the Index 

family. 

The Index incorporates the MSCI ESG Controversies Score, screening out on a timely basis any 

issuers in significant breach of ESG norms. MSCI ESG Controversies are designed to provide timely 

and consistent assessments of ESG controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI 

ESG Controversies Score (score less than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy 

Score measures an issuer’s involvement in major ESG controversies and how well the issuer 

adheres to international norms and principles. 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG controversies 

related to the company’s operations and/or products, possible breaches of international norms 

and principles such as the UN Global Compact, and performance with respect to these norms and 

principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/ or 

antipersonnel landmines, nuclear weapons, biological weapons, or chemical weapons. 

What were the top investments of this financial product? 

Name Sector % of 

Assets* 

Country 

ASML Holding NV Semiconductors 2.18 Netherlands 

ABB Ltd. Electronics 1.41 Switzerland 

AstraZeneca PLC Pharmaceuticals 1.39 United Kingdom 

Roche Holding AG Pharmaceuticals 1.38 Switzerland 

Royal Bank of Canada Banks 1.38 Canada 

Novartis AG Pharmaceuticals 1.27 Switzerland 

Schneider Electric SE Electrical Components & 

Equipment 

1.27 France 

East Japan Railway Co. Transportation 1.24 Japan 

SAP SE Software 1.17 Germany 

Siemens AG Miscellaneous Manufacturers 1.10 Germany 

HSBC Holdings PLC Banks 1.05 United Kingdom 

Swiss Prime Site AG Real Estate 1.05 Switzerland 

LVMH Moet Hennessy Louis 

Vuitton SE 

Consumer Durables & Apparels 0.98 France 

Allianz SE Full Line Insurance 0.97 Germany 

Kubota Corp. Machinery - Diversified 0.95 Japan 

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial 

product during the 

reference period 

which is: 31 

December 2025
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*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems. 

What was the proportion of sustainability-related investments? 

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the end of 

the reference period, which is: 31 December 2025 

In which economic sectors were the investments made?

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made.

To what extent were sustainable investments with an environmental objective 

aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy1? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

1 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 

limiting climate change (“climate change mitigation”) and do no significant harm to any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 

that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

Asset allocation 

describes the share 

of investments in 

specific assets.

To comply with 

the EU Taxonomy, 

the criteria for 

fossil gas include 

limitations on 

emissions and 

switching to fully 

renewable power 

or low-carbon 

fuels by the end of 

2035. For nuclear 

energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management 

rules. 

Enabling activities 

directly enable other 

activities to make a 

substantial 

contribution to an 

environmental 

objective 

Transitional activities 

are economic 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and that 

have greenhouse gas 

emission levels 

corresponding to the 

best performance.

Investments

#1 Sustainable: 
80.27%

Environmental: 
34.60%

Other: 34.60%

Social: 45.67%

#2 Not sustainable: 
19.73%

#1 Sustainable 

covers sustainable 

investments with 

environmental or 

social objectives. 

#2 Not sustainable

includes investments 

which do not qualify 

as sustainable 

investments. 
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What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

How did the percentage of investments aligned with the EU Taxonomy compare 

with previous reference periods? 

No change. 0% Taxonomy-aligned Investments. 

What was the share of sustainable investments with an environmental 

objective that were not aligned with the EU Taxonomy?

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with the EU 

Taxonomy was 34.60%. 

What was the share of socially sustainable investments?

The share of socially sustainable investments was 45.67%. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.
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CapEx

Turnover

0% 50% 100%

1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under the EU 

Taxonomy.  

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a 

share of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments 

made by investee 

companies, e.g. 

for a transition to 

a green economy. 

operational 

expenditure (OpEx) 

reflecting green 

operational 

activities of 

investee 

companies.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments. 
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What investments were included under “not sustainable”, what was their 

purpose and were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Not sustainable” are cash, cash equivalents, money market instruments and 

derivatives or other instruments used for ancillary liquidity or hedging purposes. 

What actions have been taken to attain the sustainable investment objective 

during the reference period? 

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured on a 

continuous basis as the index provider rebalances the index on a regular basis and the 

Investment Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy of 

Fund. 

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the sustainable investment objective it sought to 

achieve. 

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its characteristics, 

including ESG characteristics, as closely as reasonably possible.  

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. The 

investment manager reviewed the index methodology when the product was set up and  the 

Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to be in line with 

the investment strategy of the financial product.  

How did this financial product perform compared to the reference sustainable 

benchmark?  

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by the 

financial product was MSCI World ex USA Climate Paris Aligned Index (Net Return). 

How did the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Index (MSCI World ex USA Climate Paris Aligned Index (Net Return)) is part of the MSCI Climate 

Paris Aligned Index series. The Index draws its constituents from the MSCI World ex USA (Parent 

Index), which is an equity index calculated, maintained and published by international index 

supplier MSCI and denominated in USD. The Index tracks the total return net dividend performance 

of large and mid-capitalisation global companies (excluding USA). 

Reference 

benchmarks are 

indexes to measure 

whether the financial 

product attains the  

sustainable objective.
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How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the sustainable 

investment objective? 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, MSCI ESG Score 

was equal to the reference benchmark (MSCI World ex USA Climate Paris Aligned Index (Net 

Return)) (8.14 vs 8.14). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.03% higher than that of the 

reference benchmark (MSCI World ex USA Climate Paris Aligned Index (Net Return)) (31.65 

vs 31.64). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, MSCI ESG Score 

was equal to the reference benchmark (MSCI World ex USA Climate Paris Aligned Index (Net 

Return)) (8.14 vs 8.14). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.03% higher than that of the 

reference benchmark (MSCI World ex USA Climate Paris Aligned Index (Net Return))(31.65 

vs 31.64). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, MSCI ESG Score 

was 5.30% higher than that of the parent benchmark (MSCI World Index) (8.14 vs 7.73). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 69.66% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI World Index) (31.65 vs 104.32). 
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ANNEX V 

Pre-contractual disclosure for the financial products referred to in Article 9, paragraphs 1 to 
4a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 5, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852  

Product name:  Legal entity identifier: 

UBS MSCI USA Climate Paris Aligned UCITS ETF                                                                549300321PKJ1Q0NVP34 

Environmental and/or social characteristics 

To what extent was the sustainable investment objective of this financial 

product met?  

This financial product has a reduction in carbon emissions as its sustainable investment objective 

in view of achieving the long‐ term global warming objectives of the Paris Agreement. The financial

product contributes to this by tracking, before expenses, the price and income performance of 

the MSCI USA Climate Paris Aligned Index (Net Return) (the "Index").  

Did this financial product have a sustainable investment objective? 

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: 72.93% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 

while it did not have as its objective a 

sustainable investment, it had a proportion of 

% of sustainable investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: 13.10% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the sustainable 

objectives of this 

financial product are 

attained. 
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 How did the sustainability indicators perform? 

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

7.97 % higher than that of the parent benchmark (MSCI USA Index) (6.77 vs 6.27). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 62.02% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI USA Index) (32.95 vs 86.76). 

…and compared to previous periods?  

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 0.59% lower as per 31 December 2025 vs 31 December 

2024  (6.77 vs 6.81) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 5.80% lower as per 31 

December 2025 vs 31 December 2024 (32.95 vs 34.98)

2024/2023: 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 8.26% higher as per 31 

December 2024 vs 31 December 2023. (34.98 vs 32.31) 

2023/2022: 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 23.25% lower as per 31 

December 2023 vs 31 December 2022. (32.31vs 42.10) 

How did the sustainable investments not cause significant harm to any 

sustainable investment objective?  

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the Index 

which are sustainable investments do not cause significant harm.

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken 

into account?  

Indicators for adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the 

Index as appropriate to the Index family. 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely 

basis issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score 

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 
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(score less than 1) is excluded from Sustainability indices. The MSCI ESG Controversies 

Score measures issuer’s involvement in major ESG controversies and how well the 

issuer adheres to international norms and principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons or chemical 

weapons. 

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for 

Multinational Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and 

Human Rights? Details: 

The MSCI ESG Controversies provides assessments of controversies concerning the 

negative environmental, social, and/or governance impact of a company’s operations, 

products and services. The evaluation framework used in MSCI ESG Controversies is 

designed to be consistent with international norms represented by the UN Declaration 

of Human Rights, the International Labour Organisation Declaration on Fundamental 

Principles and Rights at Work, and the UN Global Compact. MSCI ESG Controversies 

Score falls on a 0-10 scale, with “0” being the most severe controversy.  

How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors?

This financial product is passively managed and tracks an Index, indicators for adverse impacts 

sustainability factors are taken into account by the Index provider as appropriate to the Index 

family. 

The Index incorporates the MSCI ESG Controversies Score, screening out on a timely basis any 

issuers significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score (score less 

than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score measures an issuer’s 

involvement in major controversies and how well the issuer adheres to international norms and 

principles. 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG controversies 

related the company’s operations and/or products, possible breaches of international norms and 

principles the UN Global Compact, and performance with respect to these norms and principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/ or anti-

personnel landmines, weapons, biological weapons, or chemical weapons. 
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What were the top investments of this financial product? 

*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems. 

What was the proportion of sustainability-related investments? 

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the end of 

the reference period, which is: 31 December 2025. 

Largest investments Sector % Assets* Country 

NVIDIA orp. Semiconductors 9.58 United States

Microsoft Corp. Software 7.66 United States

Apple, Inc. Computers 7.31 United States

Tesla, Inc. Auto Manufacturers 4.25 United States

Alphabet, Inc. Internet 3.66 United States

Eli Lilly & Co. Pharmaceuticals 3.45 United States

Amazon.com, Inc. Internet 3.45 United States

Broadcom, Inc. Semiconductors 2.61 United States

Meta Platforms, Inc. Internet 2.58 United States

Mastercard, Inc. Diversified Financial Services 2.36 United States

Prologis, Inc. Real Estate Investment Trusts 2.26 United States

Visa, Inc. Diversified Financial Services 2.16 United States

ServiceNow, Inc. Software 2.06 United States

Marvell Technology, Inc. Semiconductors 2.04 United States

Equinix, Inc. Real Estate Investment Trusts 2.02 United States

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 
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In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this 

Annual report to review the breakdown of the economic sectors where the investments 

were made. 

To what extent were sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

#1 Sustainable covers sustainable investments with environmental or social objectives.

#2 Not sustainable includes investments which do not qualify as sustainable investments.  

Investments

#1 Sustainable: 
86.02%

Environmental: 
72.93%

Other: 72.93%

Social: 13.10%

#2 Not sustainable: 
13.98%

To comply with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for fossil gas 

include limitations 

on emissions and 

switching to fully 

renewable power or 

low-carbon fuels by 

the end of 2035. For 

nuclear energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities 

directly enable 

other activities to 

make a substantial 

contribution to an 

environmental 

objective. 

Transitional 

activities are 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and 

among others have 

greenhouse gas 

emission levels  

corresponding to 

the best 

performance. 
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What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods? 

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments. 

What was the share of sustainable investments with an environmental 

objective that were not aligned with the EU Taxonomy? 

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with the 

EU Taxonomy was 72.93% 

What was the share of socially sustainable investments? 

The share of socially sustainable investments was 13.10%. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.
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1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a share 

of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies. 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under the EU 

Taxonomy.  
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100%
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Turnover
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2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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What investments were included under “not sustainable”, what was their 

purpose and were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Not sustainable” are cash, cash equivalents, money market instruments and 

derivatives or other instruments used for ancillary liquidity or hedging purposes.  

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period? 

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured 

on a continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the 

Investment Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy 

of Fund. 

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote.  

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its 

characteristics, including ESG characteristics, as closely as reasonably possible.  

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. 

The investment manager reviewed the index methodology when the product was set up 

and  the Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to 

be in line with the investment strategy of the financial product. 

How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product was MSCI USA Climate Paris Aligned Index (Net Return). 

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Index (MSCI USA Climate Paris Aligned Index (Net Return)) is part of the MSCI Climate 

Aligned Index series. The Index draws its constituents from the Parent Index, being an equity 

index calculated, maintained and published by international index supplier MSCI and 

denominated in USD. The Index tracks the total return net dividend performance of large 

and mid-capitalisation US companies. 

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the sustainable 

investment objective? 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI USA Climate Paris Aligned Index (Net Return)) 

(6.77 vs 6.77). 

Reference 

benchmarks are 

indexes to measure 

whether the financial 

product attains the  

sustainable objective.
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.12% higher than that of the 

reference benchmark (MSCI USA Climate Paris Aligned Index (Net Return)) (32.95 vs. 32.91). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI USA Climate Paris Aligned Index (Net Return)) 

(6.77 vs 6.77). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.12% higher than that of the 

reference benchmark (MSCI USA Climate Paris Aligned Index (Net Return)) (32.95 vs. 32.91). 

How did this financial product perform compared with the broad market index? 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

7.97% higher than that of the parent benchmark (MSCI USA Index)  (6.77 vs 6.27).

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 62.02% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI USA Index) (32.95 vs 86.76).
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ANNEX V 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 9, paragraphs 1 to 

4a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 5, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852

Product name: Legal entity identifier: 

UBS MSCI Europe Climate Paris Aligned UCITS ETF                                                           549300BP9FW4JH4VJB23 

Environmental and/or social characteristics 

To what extent was the sustainable investment objective of this financial 

product met?  

This financial product has a reduction in carbon emissions as its sustainable investment objective 

in view of achieving the long‐ term global warming objectives of the Paris Agreement. The financial

product contributes to this by tracking, before expenses, the price and income performance of 

the MSCI Europe Climate Paris Aligned Index (Net Return) (the "Index").  

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: 35.54% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 
while it did not have as its objective a sustainable 

investment, it had a proportion of sustainable 

investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: 51.11% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the sustainable 

objectives of this 

financial product are 

attained. 
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 How did the sustainability indicators perform? 

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

6.29% higher than that of the parent benchmark (MSCI Europa Index) (8.28 vs 7.79). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 70.56% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI Europa Index) (25.12 vs 85.33). 

…and compared to previous periods 

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 0.36% lower as per 31 December 2025 vs 31 

December 2024. (8.28 vs 8.31) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 26.07% lower as per 31 

December 2025 vs 31 December 2024. (25.12 vs 33.98) 

2024/2023: 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 14.32% lower as per 31 

December 2024 vs 31 December 2023. (33.98 vs 39.66) 

How did the sustainable investments not cause significant harm to any 

sustainable investment objective? 

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the Index 

which are sustainable investments do not cause significant harm.

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken 

into account?  

Indicators for adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the 

Index as appropriate to the Index family. 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely 

basis issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score 

(score less than 1) is excluded from Sustainability indices. The MSCI ESG Controversies 

Score measures issuer’s involvement in major ESG controversies and how well the 

issuer adheres to international norms and principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions 

and/or anti-personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons or chemical 

weapons. 

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 
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Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for 

Multinational Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and 

Human Rights? Details: 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG 

controversies related company’s operations and/or products. 

The MSCI ESG Controversies provides assessments of controversies concerning the 

negative environmental, and/or governance impact of a company’s operations, 

products and services. The evaluation framework MSCI ESG Controversies is designed 

to be consistent with international norms represented by the UN Declaration 

of Human Rights, the International Labour Organisation Declaration on Fundamental 

Principles and Rights and the UN Global Compact. MSCI ESG Controversies Score falls 

on a 0-10 scale, with “0” being the most controversy.

How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors? 

This this financial product is passively managed and tracks an Index, indicators for adverse impacts 

sustainability factors are taken into account by the Index provider as appropriate to the Index 

family. 

The Index incorporates the MSCI ESG Controversies Score, screening out on a timely basis any 

issuers significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score (score less 

than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score measures an issuer’s 

involvement in major controversies and how well the issuer adheres to international norms and 

principles. 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG controversies 

related the company’s operations and/or products, possible breaches of international norms and 

principles the UN Global Compact, and performance with respect to these norms and principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/ or anti-

personnel landmines, weapons, biological weapons, or chemical weapons. 

What were the top investments of this financial product? 

Largest investments Sector % 

Assets*

Country 

ASML Holding NV Semiconductors 3.56 Netherlands

AstraZeneca PLC Pharmaceuticals 2.48 United Kingdom

Roche Holding AG Pharmaceuticals 2.38 Switzerland

Novartis AG Pharmaceuticals 2.13 Switzerland

Schneider Electric SE Electrical Components & Equipment 2.02 France

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 
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*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems. 

What was the proportion of sustainability-related investments? 

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the 

end of the reference period, which is: 31 December 2025

In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

SAP SE Software 2.01 Germany

HSBC Holdings PLC Banks 1.94 United Kingdom

ABB Ltd. Electronics 1.83 Switzerland

Siemens AG Miscellaneous Manufacturers 1.82 Germany

LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton SE Consumer Durables & Apparels 1.68 France

Allianz SE Full Line Insurance 1.46 Germany

Novo Nordisk AS Pharmaceuticals 1.38 Denmark

Ferrovial SE Engineering & Construction 1.31 Netherlands

Swiss Prime Site AG Real Estate 1.29 Switzerland

Akzo Nobel NV Chemicals 1.28 Netherlands

#1 Sustainable covers sustainable investments with environmental or social objectives. 

#2 Not sustainable includes investments which do not qualify as sustainable investments. 

Investments

#1 Sustainable: 86.65%

Environmental: 35.54% Other: 35.54%

Social: 51.11%

#2 Not sustainable: 
13.35%

Asset allocation 

describes the share 

of investments in 

specific assets.

To comply with 

the EU Taxonomy, 

the criteria for 

fossil gas include 

limitations on 

emissions and 

switching to fully 

renewable power 

or low-carbon 

fuels by the end of 

2035. For nuclear 

energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management 

rules. 

Enabling activities 

directly enable other 

activities to make a 

substantial 

contribution to an 

environmental 

objective 

Transitional activities 

are economic 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and that 

have greenhouse gas 

emission levels 

corresponding to the 

best performance.
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The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities. 

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods?

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.

100%
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100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a 

share of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments 

made by investee 

companies, e.g. 

for a transition to 

a green economy. 

operational 

expenditure (OpEx) 

reflecting green 

operational 

activities of 

investee 

companies.

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under the EU 

Taxonomy.  

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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No change. 0% Taxonomy Aligned Investments. 

What was the share of sustainable investments with an environmental 

objective not aligned with the EU Taxonomy?

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with the 

EU Taxonomy was 35.54%.

What was the share of socially sustainable investments?

The share of socially sustainable investments was 51.11%.

What investments were included under “not sustainable”, what was their 

purpose and were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Not sustainable” are cash, cash equivalents, money market instruments 

and derivatives or other instruments used for ancillary liquidity or hedging purposes. 

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured 

on a continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the 

Investment Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy 

of Fund. 

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote.  

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its 

characteristics, including ESG characteristics, as closely as reasonably possible.  

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. 

The investment manager reviewed the index methodology when the product was set up 

and  the Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to 

be in line with the investment strategy of the financial product. 

How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product MSCI Europe Climate Paris Aligned Index (Net Return). 

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Index (MSCI Europe Climate Paris Aligned Index (Net Return)) is part of the MSCI Climate 

Aligned Index series. The Index draws its constituents from the Parent Index, which is an 

Reference 

benchmarks are 

indexes to measure 

whether the financial 

product attains the  

sustainable objective.
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equity calculated, maintained and published by international index supplier MSCI and 

denominated in USD. The Index tracks the total return net dividend performance of large 

and mid-capitalisation European companies. 

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the sustainable 

investment objective? 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI Europe Climate Paris Aligned Index (Net Return)) 

(8.28 vs 8.28). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.20% higher than that of the 

reference benchmark (MSCI Europe Climate Paris Aligned Index (Net Return)) (25.12 vs 

25.07). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI Europe Climate Paris Aligned Index (Net Return)) 

(8.28 vs 8.28). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.20% higher than that of the 

reference benchmark (MSCI Europe Climate Paris Aligned Index (Net Return)) (25.12 vs 

25.07). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?`

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

6.29% higher than that of the parent benchmark (MSCI Europe Index) (8.28 vs 7.79). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 70.56% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI Europe Index) (25.12 vs 85.33). 
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ANNEX V 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 9, paragraphs 1 to 

4a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 5, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852

Product name: Legal entity identifier: 

UBS MSCI EMU Climate Paris Aligned UCITS ETF                                                                549300Y3PR18RJ6C2V57 

Environmental and/or social characteristics 

 To what extent was the sustainable investment objective of this financial product met? 

This financial product has a reduction in carbon emissions as its sustainable investment objective 

in view of achieving the long‐ term global warming objectives of the Paris Agreement. The financial

product contributes to this by tracking, before expenses, the price and income performance of 

the MSCI EMU Climate Paris Aligned Index (Net Return) (the "Index"). 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: 43.08% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 
while it did not have as its objective a sustainable 

investment, it had a proportion of sustainable 

investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: 44.89% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the sustainable 

objectives of this 

financial product are 

attained. 



2 

 How did the sustainability indicators perform? 

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, the ESG Score was 

6.03% higher than that of the parent benchmark (MSCI EMU Index) (8.26 vs 7.79). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 73.56% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI EMU Index) (25.05 vs 94.74). 

…and compared to previous periods 

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 1.20% lower as per 31 December 2025 vs 31 

December 2024  (8.26 vs 8.36) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 35.90% lower as per 31 

December 2025 vs 31 December 2024. (25.05 vs 39.08) 

2024/2023: 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 25.55% lower as per 31 

December 2024 vs 31 December 2023. (39.08 vs 51.12) 

How did the sustainable investments not cause significant harm to any 

sustainable investment objective? 

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the Index 

which are sustainable investments do not cause significant harm.

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken 

into account?  

Indicators for adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the 

Index as appropriate to the Index family. 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely 

basis issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score 

(score less than 1) is excluded from Sustainability indices. The MSCI ESG Controversies 

Score measures issuer’s involvement in major ESG controversies and how well the 

issuer adheres to international norms and principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions 

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 
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and/or anti-personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons or chemical 

weapons. 

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for 

Multinational Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and 

Human Rights? Details: 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG 

controversies related company’s operations and/or products. 

The MSCI ESG Controversies provides assessments of controversies concerning the 

negative environmental, and/or governance impact of a company’s operations, 

products and services. The evaluation framework MSCI ESG Controversies is designed 

to be consistent with international norms represented by the UN Declaration of 

Human Rights, the International Labour Organisation Declaration on Fundamental 

Principles and Rights and the UN Global Compact. MSCI ESG Controversies Score falls 

on a 0-10 scale, with “0” being the most controversy. 

How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors? 

This financial product is passively managed and tracks an Index, indicators for adverse 

impacts sustainability factors are taken into account by the Index provider as appropriate 

to the Index family. 

The Index incorporates the MSCI ESG Controversies Score, screening out on a timely basis 

any issuers significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score 

(score less than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score measures 

an issuer’s involvement in major controversies and how well the issuer adheres to 

international norms and principles. 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG 

controversies related the company’s operations and/or products, possible breaches of 

international norms and principles the UN Global Compact, and performance with respect 

to these norms and principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, 

manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/ or anti-personnel 

landmines, weapons, biological weapons, or chemical weapons. 

What were the top investments of this financial product? 

Largest investments Sector % Assets* Country 

ASML Holding NV Semiconductors 6.78 Netherlands

SAP SE Software 4.30 Germany

Siemens AG Miscellaneous Manufacturers 3.56 Germany

Schneider Electric SE Electrical Components & 3.54 France

LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton SE Consumer Durables & Apparels 3.30 France

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 
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*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems. 

What was the proportion of sustainability-related investments? 

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the end of 

the reference period, which is: 31 December 2025

In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Allianz SE Full Line Insurance 3.06 Germany

Akzo Nobel NV Chemicals 2.19 Netherlands

UniCredit SpA Banks 2.14 Italy

Ferrovial SE Engineering & Construction 2.07 Netherlands

Banco Santander SA Banks 2.07 Spain

Muenchener Rueckversicherungs-Gesellschaft 

AG in Muenchen

Full Line Insurance 1.99 Germany

Vinci SA Engineering & Construction 1.87 France

AXA SA Full Line Insurance 1.84 France

L'Oreal SA Cosmetics & Personal Care 1.83 France

Sanofi SA Pharmaceuticals 1.80 France

Asset allocation 

describes the share 

of investments in 

specific assets.

#1 Sustainable covers sustainable investments with environmental or social objectives. 

#2 Not sustainable includes investments which do not qualify as sustainable investments. 

Investments

#1 Sustainable: 
87.97%

Environmental: 
43.08%

Other: 43.08%

Social: 44.89%

#2 Not sustainable: 
12.03%

To comply with 

the EU Taxonomy, 

the criteria for 

fossil gas include 

limitations on 

emissions and 

switching to fully 

renewable power 

or low-carbon 

fuels by the end of 

2035. For nuclear 

energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management 

rules. 

Enabling activities 

directly enable other 

activities to make a 

substantial 

contribution to an 

environmental 

objective 

Transitional activities 

are economic 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and that 

have greenhouse gas 

emission levels 

corresponding to the 

best performance.
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Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods?

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments. 

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.
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1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a 

share of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments 

made by investee 

companies, e.g. 

for a transition to 

a green economy. 

operational 

expenditure (OpEx) 

reflecting green 

operational 

activities of 

investee 

companies.
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2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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What was the share of sustainable investments with an environmental 

objective that were not aligned with the EU Taxonomy?

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with the 

EU Taxonomy was 43.08%.

What was the share of socially sustainable investments?

The share of socially sustainable investments was 44.89%. 

What investments were included under “not sustainable”, what was their 

purpose and were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Not sustainable” are cash, cash equivalents, money market instruments and 

derivatives or other instruments used for ancillary liquidity or hedging purposes.

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured 

on a continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the 

Investment Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy 

of Fund. 

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote.  

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its 

characteristics, including ESG characteristics, as closely as reasonably possible.  

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. 

The investment manager reviewed the index methodology when the product was set up 

and  the Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to 

be in line with the investment strategy of the financial product. 

How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product MSCI EMU Climate Paris Aligned Index (Net Return). 

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Index (MSCI EMU Climate Paris Aligned Index (Net Return)) is part of the MSCI Climate 

Aligned Index series. The Index draws its constituents from the Parent Index, being an equity 

index calculated, maintained and published by international index supplier MSCI and 

denominated in USD. The Index tracks the total return net dividend performance of large 

and mid-capitalisation companies. 

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under the EU 

Taxonomy.  

Reference 

benchmarks are 

indexes to measure 

whether the financial 

product attains the  

sustainable objective.
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How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the sustainable 

investment objective? 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI EMU Climate Paris Aligned Index (Net Return)) 

(8.26 vs 8.26). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.48% higher than that of the 

reference benchmark (MSCI EMU Climate Paris Aligned Index (Net Return)) (25.05 vs 24.93). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI EMU Climate Paris Aligned Index (Net Return)) 

(8.26 vs 8.26). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.48% higher than that of the 

reference benchmark (MSCI EMU Climate Paris Aligned Index (Net Return)) (25.05 vs 24.93). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, the ESG Score was 

6.03% higher than that of the parent benchmark (MSCI EMU Index) (8.26 vs 7.79). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 73.56% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI EMU Index) (25.05 vs 94.74). 
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ANNEX V 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 9, paragraphs 1 to 

4a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 5, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852

Product name: Legal entity identifier: 

UBS MSCI Japan Climate Paris Aligned UCITS ETF                                                             549300KQSLW5EXIH2V11 

Environmental and/or social characteristics 

 To what extent was the sustainable investment objective of this financial product met? 

This financial product has a reduction in carbon emissions as its sustainable investment objective 

in view of achieving the long‐ term global warming objectives of the Paris Agreement. The financial

product contributes to this by tracking, before expenses, the price and income performance of the 

MSCI Japan Climate Paris Aligned Index (Net Return) (the "Index") 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: 39.66% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 
while it did not have as its objective a sustainable 

investment, it had a proportion of sustainable 

investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: 27.06% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the sustainable 

objectives of this 

financial product are 

attained. 
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How did the sustainability indicators perform? 

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

1.83% higher than that of the parent benchmark (MSCI Japan Index) (7.78 vs 7.64). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 48.52% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI Japan Index) (29.92 vs 58.12). 

…and compared to previous periods 

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 5.28% higher as per 31 December 2025 vs 31 December 

2024  (7.78 vs 7.39) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 9.74% lower as per 31 

December 2025 vs 31 December 2024 (29.92 vs 33.15)

2024/2023: 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 13.20% lower as per 31 

December 2024 vs 31 December 2023. (33.15 vs 38.19) 

How did the sustainable investments that the financial product partially made not 

cause significant harm to any environmental or social sustainable investment 

objective?  

This financial product is passively managed and tracks an Index, indicators for adverse 

impacts on sustainability factors are taken into account by the Index provider as appropriate 

to the Index family. 

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken 

into account?  

Indicators for adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the 

Index provider as appropriate to the Index family.

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely 

basis any issuers in significant breach of ESG norms.

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of 

ESG controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies 

Score (score less than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score 

measures an issuer’s involvement in major ESG controversies and how well the issuer 

adheres to international norms and principles.

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 



3 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions 

and/or anti-personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons or chemical 

weapons.

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for 

Multinational Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and 

Human Rights? Details:  

The MSCI ESG Controversies provides assessments of controversies concerning the 

negative environmental, social, and/or governance impact of a company’s operations, 

products and services. The evaluation framework used in MSCI ESG Controversies is 

designed to be consistent with international norms represented by the UN Declaration 

of Human Rights, the International Labour Organisation Declaration on Fundamental 

Principles and Rights at Work, and the UN Global Compact. MSCI ESG Controversies 

Score falls on a 0-10 scale, with “0” being the most severe controversy.

How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors? 

This financial product is passively managed and tracks an Index, indicators for adverse impacts 

sustainability factors are taken into account by the Index provider as appropriate to the Index 

family. 

The Index incorporates the MSCI ESG Controversies Score, screening out on a timely basis any 

issuers significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score (score less 

than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score measures an issuer’s 

involvement in major controversies and how well the issuer adheres to international norms and 

principles. 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG controversies 

related the company’s operations and/or products, possible breaches of international norms and 

principles the UN Global Compact, and performance with respect to these norms and principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/ or anti-

personnel landmines, weapons, biological weapons, or chemical weapons. 

What were the top investments of this financial product? 

Largest investments Sector % Assets* Country 

Advantest Corp. Semiconductors 5.06 Japan

FANUC Corp. Machinery - Diversified 4.27 Japan

SoftBank Group Corp. Telecommunications 4.06 Japan

East Japan Railway Co. Transportation 3.83 Japan

Chugai Pharmaceutical Co. Ltd. Pharmaceuticals 3.69 Japan

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 
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*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production systems. 

What was the proportion of sustainability-related investments? 

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the end of 

the reference period, which is: 31 December 2025

In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

Central Japan Railway Co. Transportation 3.67 Japan

Fast Retailing Co. Ltd. Retail 3.64 Japan

TIS, Inc. Software 3.14 Japan

Nippon Building Fund, Inc. Real Estate Investment Trusts 3.06 Japan

Astellas Pharma, Inc. Pharmaceuticals 3.00 Japan

Keyence Corp. Machinery - Diversified 2.96 Japan

Sumitomo Realty & Development Co. Ltd. Real Estate 2.94 Japan

SMC Corp. Machinery - Diversified 2.82 Japan

Hoya Corp. Electronics 2.82 Japan

Shionogi & Co. Ltd. Pharmaceuticals 2.79 Japan

Asset allocation 

describes the share 

of investments in 

specific assets.

#1 Sustainable covers sustainable investments with environmental or social objectives. 

#2 Not sustainable includes investments which do not qualify as sustainable investments. 

Investments

#1 Sustainable: 
66.72%

Environmental: 
39.66%

Other: 39.66%

Social: 27.06%

#2 Not sustainable: 
33.28%

To comply with 

the EU Taxonomy, 

the criteria for 

fossil gas include 

limitations on 

emissions and 

switching to fully 

renewable power 

or low-carbon 

fuels by the end of 

2035. For nuclear 

energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management 

rules. 

Enabling activities 

directly enable other 

activities to make a 

substantial 

contribution to an 

environmental 

objective 

Transitional activities 

are economic 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and that 

have greenhouse gas 

emission levels 

corresponding to the 

best performance.
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The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy1? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

1 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.
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OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a share 

of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies. 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.
100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods?

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments. 

What was the share of sustainable investments with an environmental 

objective that were not aligned with the EU Taxonomy?

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with the 

EU Taxonomy was 39.66%. 

What was the share of socially sustainable investments?

The share of socially sustainable investments was 27.06%.

What investments were included under “not sustainable”, what was their           

purpose and were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Not sustainable” are cash, cash equivalents, money market instruments 

and derivatives or other instruments used for ancillary liquidity or hedging purposes. 

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured 

on a continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the 

Investment Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy 

of Fund. 

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote.  

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its 

characteristics, including ESG characteristics, as closely as reasonably possible.  

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. 

The investment manager reviewed the index methodology when the product was set up 

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under the EU 

Taxonomy.  
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and  the Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to 

be in line with the investment strategy of the financial product. 

How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by the 

financial product MSCI Japan Climate Paris Aligned Index (Net Return).

The Index (MSCI Japan Climate Paris Aligned Index (Net Return)) is part of the MSCI Climate Paris 

Aligned Index series. The Index draws its constituents from the MSCI Japan Index (the "Parent 

Index"), being an equity index calculated, maintained and published by international index supplier 

MSCI® and denominated in USD. The Index tracks the total return net dividend performance of 

large and mid-capitalisation Japanese companies.

How did the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Index (MSCI Japan Climate Paris Aligned Index (Net Return)) is part of the MSCI Climate 

Aligned Index series. The Index draws its constituents from the Parent Index, being an equity 

index calculated, maintained and published by international index supplier MSCI and 

denominated in USD. The Index tracks the total return net dividend performance of large 

and mid-capitalisation Japanese companies. 

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the sustainable 

investment objective? 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark MSCI Japan Climate Paris Aligned Index (Net Return)) 

(7.78 vs 7.78). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.27% lower than that of the 

reference benchmark (MSCI Japan Climate Paris Aligned Index (Net Return)) (29.92 vs 

30.00). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark MSCI Japan Climate Paris Aligned Index (Net Return)) 

(7.78 vs 7.78). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.27% lower than that of the 

reference benchmark (MSCI Japan Climate Paris Aligned Index (Net Return)) (29.92 vs 

30.00). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?

Reference 

benchmarks are 

indexes to measure 

whether the financial 

product attains the  

sustainable objective.
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

1.83% higher than that of the parent benchmark (MSCI) (7.78 vs 7.64). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 48.52% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI) (29.92 vs 58.12).
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ANNEX V 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 9, paragraphs 1 to 

4a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 5, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852

Product name: Legal entity identifier: 

UBS MSCI ACWI Climate Paris Aligned UCITS ETF                                       549300IKZXPOBK5SRK11 

Environmental and/or social characteristics 

To what extent was the sustainable investment objective of this financial 

product met?  

This financial product has a reduction in carbon emissions as its sustainable investment objective 

in view of achieving the long‐ term global warming objectives of the Paris Agreement. The financial

product contributes to this by tracking, before expenses, the price and income performance of the 

MSCI ACWI Climate Paris Aligned Index (Net Return) (the "Index"). 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: 57.75% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 
while it did not have as its objective a sustainable 

investment, it had a proportion of 68.64% of 

sustainable investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: 22.45% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the sustainable 

objectives of this 

financial product are 

attained. 
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 How did the sustainability indicators perform? 

The ESG promotion characteristics are measured using the following indicators respectively: 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, the ESG Score was 

4.66% higher than that of the parent benchmark (MSCI ACWI Index) (6.96 vs 6.65). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 67.23% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI ACWI Index) (36.62 vs 111.75). 

…and compared to previous periods 

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 0.14% lower as per 31 December 2025 vs 31 December 

2024  (6.96 vs 6.97) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 3.45% lower as per 31 

December 2025 vs 31 December 2024 (36.62 vs 37.93)

2024/2023:

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 6.21% lower as per 31 

December 2024 vs 31 December 2023. (37.93 vs 40.44) 

How did the sustainable investments not cause significant harm to any 

sustainable investment objective? 

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the Index 

which are sustainable investments do not cause significant harm.

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken 

into account?  

Indicators for adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the 

Index provider as appropriate to the Index family.

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely 

basis any issuers in significant breach of ESG norms.

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of 

ESG controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies 

Score (score less than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score 

measures an issuer’s involvement in major ESG controversies and how well the issuer 

adheres to international norms and principles.

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 
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The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions 

and/or anti-personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons or chemical 

weapons.

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for 

Multinational Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and 

Human Rights? Details:  

The MSCI ESG Controversies provides assessments of controversies concerning the 

negative environmental, social, and/or governance impact of a company’s operations, 

products and services. The evaluation framework used in MSCI ESG Controversies is 

designed to be consistent with international norms represented by the UN Declaration 

of Human Rights, the International Labour Organisation Declaration on Fundamental 

Principles and Rights at Work, and the UN Global Compact. MSCI ESG Controversies 

Score falls on a 0-10 scale, with “0” being the most severe controversy.  

How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors? 

This financial product is passively managed and tracks an Index, indicators for adverse impacts on 

sustainability factors are taken into account by the Index provider as appropriate to the Index 

family. 

The Index incorporates the MSCI ESG Controversies Score, screening out on a timely basis any 

issuers in significant breach of ESG norms.  

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score (score less 

than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score measures an issuer’s 

involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to international norms 

and principles. 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG controversies 

related to the company’s operations and/or products, possible breaches of international norms 

and principles such as the UN Global Compact, and performance with respect to these norms and 

principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use development, 

manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/ or antipersonnel landmines, 

nuclear weapons, biological weapons, or chemical weapons. 
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What were the top investments of this financial product? 

*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems. 

What was the proportion of sustainability-related investments? 

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the end of 

the reference period, which is: 31 December 2025.

Largest investments Sector % 

Assets* 

Country 

NVIDIA Corp. Semiconductors 5.71 United States

Apple, Inc. Computers 4.68 United States

Microsoft Corp. Software 4.07 United States

Amazon.com, Inc. Internet 2.43 United States

Alphabet, Inc. Internet 2.26 United States

Broadcom, Inc. Semiconductors 1.82 United States

Tesla, Inc. Auto Manufacturers 1.81 United States

Meta Platforms, Inc. Internet 1.67 United States

Alphabet, Inc. Internet 1.62 United States

Taiwan Semiconductor Manufacturing 

Co. Ltd.

Semiconductors 1.32 Taiwan

JPMorgan Chase & Co. Banks 1.23 United States

Eli Lilly & Co. Pharmaceuticals 1.15 United States

Digital Realty Trust, Inc. Real Estate Investment Trusts 1.07 United States

Equinix, Inc. Real Estate Investment Trusts 0.78 United States 

International Business Machines Corp. Computers 0,75 United States 

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 

Asset allocation 

describes the share 

of investments in 

specific assets.
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In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

To what extent were sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy? 

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do no significant harm to any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

#1 Sustainable covers sustainable investments with environmental or social objectives. 

#2 Not sustainable includes investments which do not qualify as sustainable investments. 

Investments

#1 Sustainable: 
80.20%

Environmental: 
57.75%

Other: 57.75%

Social: 22.45%

#2 Not sustainable: 
19.42%

To comply with 

the EU Taxonomy, 

the criteria for 

fossil gas include 

limitations on 

emissions and 

switching to fully 

renewable power 

or low-carbon 

fuels by the end of 

2035. For nuclear 

energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management 

rules. 

Enabling activities 

directly enable other 

activities to make a 

substantial 

contribution to an 

environmental 

objective 

Transitional activities 

are economic 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and that 

have greenhouse gas 

emission levels 

corresponding to the 

best performance.
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What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods?

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments. 

What was the share of sustainable investments with an environmental 

objective that were not aligned with the EU Taxonomy?

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with the 

EU Taxonomy was 57.75%. 

What was the share of socially sustainable investments?

The share of socially sustainable investments was 22.45%. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.
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1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a 

share of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments 

made by investee 

companies, e.g. 

for a transition to 

a green economy. 

operational 

expenditure (OpEx) 

reflecting green 

operational 

activities of 

investee 

companies.

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under the EU 

Taxonomy.  
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2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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What investments were included under “not sustainable”, what was their 

purpose and were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Not sustainable” are cash, cash equivalents, money market instruments and 

derivatives or other instruments used for ancillary liquidity or hedging purposes.

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured 

on a continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the 

Investment Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy 

of Fund. 

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote.  

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its 

characteristics, including ESG characteristics, as closely as reasonably possible.  

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. 

The investment manager reviewed the index methodology when the product was set up 

and  the Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to 

be in line with the investment strategy of the financial product. 

How did this financial product perform compared to the reference sustainable 

benchmark?  

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product MSCI ACWI Climate Paris Aligned Index (Net Return).

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Index (MSCI ACWI Climate Paris Aligned Index (Net Return)) is part of the MSCI Climate 

Paris Aligned Index series. The Index draws its constituents from the Parent Index, being an 

equity index calculated, maintained and published by international index supplier MSCIR 

and denominated in USD. The Index tracks the total return net dividend performance of 

large and mid-capitalisation global companies. 

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the sustainable 

investment objective? 

Reference 

benchmarks are 

indexes to measure 

whether the financial 

product attains the  

sustainable objective.
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year  the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI ACWI Climate Paris Aligned Index (Net Return)) 

(6.96 vs 6.96). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year  a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.14% higher than that of the 

reference benchmark (MSCI ACWI Climate Paris Aligned Index (Net Return)) (36.62 vs 

36.57). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year  the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI ACWI Climate Paris Aligned Index (Net Return)) 

(6.96 vs 6.96). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year  a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.14% higher than that of the 

reference benchmark (MSCI ACWI Climate Paris Aligned Index (Net Return)) (36.62 vs 

36.57). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?`

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

4.66% higher than that of the parent benchmark (MSCI) (6.96 vs 6.65). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 67.23% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI) (36.62 vs 111.75)
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ANNEX V 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 9, paragraphs 1 to 

4a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 5, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852

Product name: Legal entity identifier: 

UBS MSCI EM Climate Paris Aligned UCITS ETF                                                               549300ZN4D3CW49NK075 

Environmental and/or social characteristics 

To what extent was the sustainable investment objective of this financial 

product met?  

This financial product has a reduction in carbon emissions as its sustainable investment objective 

in view of achieving the long‐ term global warming objectives of the Paris Agreement. The financial

product contributes to this by tracking, before expenses, the price and income performance of 

the MSCI Emerging Markets Climate Paris Aligned Index (Net Return) (the "Index").  

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: 31.35% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 
while it did not have as its objective a sustainable 

investment, it had a proportion of sustainable 

investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: 26.94% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the sustainable 

objectives of this 

financial product are 

attained. 
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 How did the sustainability indicators perform? 

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, the ESG Score was 

2.03% lower than that of the parent benchmark (MSCI Emerging Index) (6.28 vs 6.41). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 74.51% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI Emerging Index) (70.59 vs. 276.90). 

…and compared to previous periods 

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 6.26% higher as per 31 December 2025 vs 31 

December 2024. (6.28 vs 5.91) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 6.77% lower as per 31 

December 2025 vs 31 December 2024. (70.59 vs 75.72) 

2024/2023:

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 15.90% lower as per 31 

December 2024 vs 31 December 2023. (75.72 vs 90.04) 

How did the sustainable investments not cause significant harm to any 

sustainable investment objective? 

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the Index 

which are sustainable investments do not cause significant harm.

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken 

into account?  

Indicators for adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the 

Index provider as appropriate to the Index family.

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely 

basis any issuers in significant breach of ESG norms.

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of 

ESG controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies 

Score (score less than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score 

measures an issuer’s involvement in major ESG controversies and how well the issuer 

adheres to international norms and principles.

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions 

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 
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and/or anti-personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons or chemical 

weapons.

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for Multinational 

Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and Human Rights? Details: 

The MSCI ESG Controversies provides assessments of controversies concerning the negative 

environmental, social, and/or governance impact of a company’s operations, products and 

services. The evaluation framework used in MSCI ESG Controversies is designed to be 

consistent with international norms represented by the UN Declaration of Human Rights, 

the International Labour Organisation Declaration on Fundamental Principles and Rights at 

Work, and the UN Global Compact. MSCI ESG Controversies Score falls on a 0-10 scale, with 

“0” being the most severe controversy.  

How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors? 

This this financial product is passively managed and tracks an Index, indicators for adverse impacts 

on sustainability factors are taken into account by the Index provider as appropriate to the Index 

family. 

The Index incorporates the MSCI ESG Controversies Score, screening out on a timely basis any 

issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score (score less 

than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score measures an issuer’s 

involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to international norms 

and principles. 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG controversies 

related to the company’s operations and/or products, possible breaches of international norms 

and principles such as the UN Global Compact, and performance with respect to these norms and 

principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/ or 

antipersonnel landmines, nuclear weapons, biological weapons, or chemical weapons. 
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What were the top investments of this financial product? 

*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems. 

What was the proportion of sustainability-related investments? 

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the 

end of the reference period, which is: 31 December 2025. 

Largest investments Sector % Assets* Country 

Taiwan Semiconductor Manufacturing Co. Ltd. Semiconductors 13.89 Taiwan

Tencent Holdings Ltd. Internet 5.87 Cayman Islands

Alibaba Group Holding Ltd. Internet 2.51 Cayman Islands

Delta Electronics, Inc. Electrical Components & Equipment 2.15 Taiwan

Samsung Electronics Co. Ltd. Semiconductors 1.78 South Korea

SK Hynix, Inc. Semiconductors 1.74 South Korea

Bharat Electronics Ltd. Aerospace & Defense 1.71 India

Grupo Aeroportuario del Pacifico SAB de CV Engineering & Construction 1.53 Mexico

Infosys Ltd. Computers 1.33 India

MediaTek, Inc. Semiconductors 1.13 Taiwan

Ecopro Co. Ltd. Chemicals 1.11 South Korea

Al Rajhi Bank Banks 1.09 Saudi Arabia

Naspers Ltd. Internet 1.09 South Africa

Ecopro BM Co. Ltd. Electrical Components & Equipment 0.97 South Korea

Prologis Property Mexico SA de CV Real Estate Investment Trusts 0.89 Mexico

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 

Asset allocation 

describes the share 

of investments in 

specific assets.
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In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

#1 Sustainable covers sustainable investments with environmental or social objectives. 

#2 Not sustainable includes investments which do not qualify as sustainable investments. 

Investments

#1 Sustainable: 
58.29%

Environmental: 
31.35%

Other: 31.35%

Social: 26.94%

#2 Not sustainable: 
41.71%

To comply with 

the EU Taxonomy, 

the criteria for 

fossil gas include 

limitations on 

emissions and 

switching to fully 

renewable power 

or low-carbon 

fuels by the end of 

2035. For nuclear 

energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management 

rules. 

Enabling activities 

directly enable other 

activities to make a 

substantial 

contribution to an 

environmental 

objective 

Transitional activities 

are economic 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and that 

have greenhouse gas 

emission levels 

corresponding to the 

best performance.
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What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

How did the percentage of investments aligned with the EU Taxonomy compare 

with previous reference periods? 

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments. 

What was the share of sustainable investments with an environmental 

objective that were not aligned with the EU Taxonomy?

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with the 

EU Taxonomy was 31.35%. 

What was the share of socially sustainable investments?

The share of socially sustainable investments was 26.94%. 

What investments were included under “not sustainable”, what was their 

purpose and were there any minimum environmental or social safeguards? 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a 

share of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments 

made by investee 

companies, e.g. 

for a transition to 

a green economy. 

operational 

expenditure (OpEx) 

reflecting green 

operational 

activities of 

investee 

companies.

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under the EU 

Taxonomy.  

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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Included in “#2 Not sustainable” are cash, cash equivalents, money market instruments and 

derivatives or other instruments used for ancillary liquidity or hedging purposes.

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured 

on a continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the 

Investment Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy 

of Fund. 

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote.  

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its 

characteristics, including ESG characteristics, as closely as reasonably possible.  

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. 

The investment manager reviewed the index methodology when the product was set up 

and  the Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to 

be in line with the investment strategy of the financial product. 

How did this financial product perform compared to the reference sustainable 

benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product was MSCI Emerging Markets Climate Paris Aligned Index (Net Return).

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Index (MSCI Emerging Markets Climate Paris Aligned Index (Net Return)) is part of the 

MSCI Climate Paris Aligned Index series. The Index draws its constituents from the Parent 

Index, being an equity index calculated, maintained and published by international index 

supplier MSCIR and denominated in USD. The Index tracks the total return net dividend 

performance of large and mid-capitalisation global emerging markets companies. 

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the sustainable 

investment objective? 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI Emerging Markets Climate Paris Aligned Index (Net 

Return)) (6.28 vs 6.28). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.28% lower than that of the 

Reference 

benchmarks are 

indexes to measure 

whether the financial 

product attains the  

sustainable objective.
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reference benchmark (MSCI Emerging Markets Climate Paris Aligned Index (Net Return)) 

(70.59 vs 70.79). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI Emerging Markets Climate Paris Aligned Index (Net 

Return)) (6.28 vs 6.28). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.28% lower than that of the 

reference benchmark (MSCI Emerging Markets Climate Paris Aligned Index (Net Return)) 

(70.59 vs 70.79). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

2.03% lower than that of the parent benchmark (MSCI) (6.28 vs 6.41). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year  a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 74.51% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI) (70.59 vs 276.90).
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ANNEX IV 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 8, paragraphs 1, 2 and 

2a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 6, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852 

Product name:                                                                                                                           Legal entity identifier: 

UBS MSCI USA Universal UCITS ETF 549300K06DSGTS5FBI97 

Environmental and/or social characteristics 

To what extent were the environmental and/or social characteristics promoted 

by this financial product met?

 How did the sustainability indicators perform?

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

5.58% higher than that of the parent benchmark (MSCI USA Index) (6.62 vs 6.27). 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: ___% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 
while it did not have as its objective a sustainable 

investment, it had a proportion of 73.04% of 

sustainable investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: ___% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the 

environmental or 

social 

characteristics 

promoted by the 

financial product 

are attained. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 56.97% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI USA Index) (37.32 vs 86.73). 

…and compared to previous periods? 

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 4.20% lower as per 31 December 2025 vs 31 December 

2024 (6.62 vs 6.91). 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 18.12% lower as per 31 

December 2025 vs 31 December 2024 (37.32 vs 45.58). 

2024/2023: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 0.44% higher as per 31 December 2024 vs 31 December 

2023 (6.91 vs 6.88). 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 8.05% lower as per 31 December 

2024 vs 31 December 2023 (45.58 vs 49.57). 

2023/2022: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 2.84% percent higher as per 31 December 2023 vs 31 

December 2022.  (6.88 vs 6.69). 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 14.74% lower as per 31 

December 2023 vs 31 December 2022. (49.57 vs 58.14).

What were the objectives of the sustainable investments that the financial 

product partially made and how did the sustainable investment contribute to such 

objectives? 

MSCI USA ESG Universal Low Carbon Select Indices aim to represent the performance of an 

investment strategy that by re-weighting free-float market cap weights based upon certain 

ESG metrics seeks to increase exposure to those companies demonstrating both a robust 

ESG profile as well as a positive trend in improving that profile, while excluding companies 

based on various ESG and climate change criteria. 

MSCI ESG Ratings are designed to help investors identify the environmental, social and 

governance (ESG) risks and opportunities of their investments and to integrate these factors 

into their portfolio construction. 

The MSCI ESG Rating includes environmental and social pillars such as climate change, 

natural capital, pollution & waste, environmental opportunities, human capital, product 

liability, stakeholder opposition & social opportunities. 

MSCI Climate Change Metrics provides climate data & tools to support investors integrating 

climate risk & opportunities into their investment strategy and processes. It supports 

investors seeking to achieve a range of objectives, including measuring and reporting on 

climate risk exposure, implementing low carbon and fossil fuel-free strategies, align with 
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temperature pathways and factoring climate change research into their risk management 

processes, in particular through climate scenario analysis for both transition and physical 

risks. 

How did the sustainable investments that the financial product partially made not 

cause significant harm to any environmental or social sustainable investment 

objective? 

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the Index 

which are sustainable investments do not cause significant harm. 

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken into 

account?  

Indicators for adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the Index 

provider as appropriate to the Index family. 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis 

any issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score 

(score less than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score measures 

an issuer’s involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to 

international norms and principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-

personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons or chemical weapons. 

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for Multinational 

Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and Human Rights? Details:  

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG 

controversies related to the company’s operations and/or products, possible breaches of 

international norms and principles such as the UN Global Compact, and performance with 

respect to these norms and principles. 

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 

The EU Taxonomy sets out a “do not significant harm” principle by which 

Taxonomy-aligned investments should not significantly harm EU Taxonomy 

objectives and is accompanied by specific Union criteria.  

The “do no significant harm” principle applies only to those investments 

underlying the financial product that take into account the EU criteria for 

environmentally sustainable economic activities. The investments underlying the 

remaining portion of this financial product do not take into account the EU criteria 

for environmentally sustainable economic activities. 

Any other sustainable investments must also not significantly harm any 

environmental or social objectives. 
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How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors?  

This financial product is passively managed and tracks an Index, indicators for adverse impacts on 

sustainability factors are taken into account by the Index provider as appropriate to the Index 

family. 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis any 

issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score (score less 

than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score measures an issuer’s 

involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to international norms 

and principles. 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG controversies 

related to the company’s operations and/or products, possible breaches of international norms 

and principles such as the UN Global Compact, and performance with respect to these norms and 

principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-

personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons, or chemical weapons. 

What were the top investments of this financial product? 

*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems. 

Largest investments Sector % Assets* Country 

Apple, Inc. Computers 4.98 United States 

NVIDIA Corp. Semiconductors 4.81 United States 

Microsoft Corp. Software 4.67 United States 

Broadcom, Inc. Semiconductors 3.98 United States 

Amazon.com, Inc. Internet 3.78 United States 

Alphabet, Inc. Internet 3.12 United States 

Alphabet, Inc. Internet 2.63 United States 

Tesla, Inc. Auto Manufacturers 2.17 United States 

Visa, Inc. Diversified Financial Services 1.53 United States 

JPMorgan Chase & Co. Banks 1.53 United States 

Eli Lilly & Co. Pharmaceuticals 1.47 United States 

Meta Platforms, Inc. Internet 1.22 United States 

Berkshire Hathaway, Inc. Full Line Insurance 1.18 United States 

AbbVie, Inc. Pharmaceuticals 1.03 United States 

Advanced Micro Devices, Inc. Semiconductors 0.89 United States 

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 



5 

What was the proportion of sustainability-related investments? 

As per the end of the reference period the proportion of the investments used to meet the 

environmental and/or social characteristics promoted by the financial product was 99.92%. The 

proportion of sustainable investments of the financial product was 73.04%.

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the end of 

the reference period, which is: 31 December 2025. 

In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

#1 Aligned with E/S characteristics includes the investments of the financial product used to attain the 

environmental or social characteristics promoted by the financial product. 

#2Other includes the remaining investments of the financial product which are neither aligned with the 

environmental or social characteristics, nor are qualified as sustainable investments. 

The category #1 Aligned with E/S characteristics covers: 

- The sub-category #1A Sustainable covers environmentally and socially sustainable investments. 

- The sub-category #1B Other E/S characteristics covers investments aligned with the environmental or 

social characteristics that do not qualify as sustainable investments.

Investments

#1 Aligned with 

E/S 
characteristics:

99.92%

#1A Sustainable:
73.04%  

Other 
environmental:

55.98%

Social:
17.06%

#1B Other E/S 
characteristics:

26.87%

#2 Other: 0.08%

To comply with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for fossil gas 

include limitations 

on emissions and 

switching to fully 

renewable power or 

low-carbon fuels by 

the end of 2035. For 

nuclear energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities 

directly enable 

other activities to 

make a substantial 

contribution to an 

environmental 

objective. 

Transitional 

activities are 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and 

among others have 

greenhouse gas 

emission levels  

corresponding to 

the best 

performance. 
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Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods? 

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments. 

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx
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1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a share 

of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies. 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.
100%
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Turnover
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2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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What was the share of sustainable investments with an environmental objective 

not aligned with the EU Taxonomy?  

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with 

the EU Taxonomy was 55.98%. 

What was the share of socially sustainable investments? What was the 

share of socially sustainable investments?

The share of socially sustainable investments was 17.06%. 

What investments were included under “other”, what was their purpose 

and were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Other” are cash and unrated instruments for the purpose of liquidity and 

portfolio risk management. Unrated instruments may also include securities for which data 

needed for the measurement of attainment of environmental or social characteristics is not 

available.

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured on a 

continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the Investment 

Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy of Fund.

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote. 

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its characteristics, 

including ESG characteristics, as closely as reasonably possible. 

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. The 

investment manager reviewed the index methodology when the product was set up and  the 

Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to be in line with 

the investment strategy of the financial product.

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under Regulation 

(EU) 2020/852.  
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How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product was MSCI USA Universal Low Carbon Select 5% Issuer Capped Total Return 

Index. 

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Index draws its constituents from the MSCI USA Index (the "Parent Index"), being an 

equity index calculated, maintained and published by international index supplier MSCI® 

and denominated in USD. The Index tracks the net total return dividend performance of 

large and mid-capitalisation US companies. 

The Index is designed to reflect the performance of an investment strategy that, by tilting 

away from free-float market cap weights, seeks to gain exposure to those companies 

demonstrating both a robust Environmental, Social and Governance (ESG) profile as well as 

a positive trend in improving that profile, using minimal exclusions from the Parent Index. 

The Index constituent selection is based on research provided by MSCI ESG Research which 

provides research, ratings and analysis of ESG-related business practice. The Index Provider 

excludes companies facing controversies (MSCI Red Flag, being an indication of at least one 

very severe controversy), companies which have a poor ESG Rating (rating of CCC), 

companies which have revenues in certain business activities (controversial weapons, 

nuclear weapons, civilian firearms, tobacco, thermal coal, fossil fuel extraction), as well as 

the top 5% companies by number based on carbon emission intensity levels (being scope 1 

and 2 emissions as categorised by the Greenhouse Gas Protocol) up to a cumulative weight 

of less than 30% of the weight of that sector in the Parent Index. The index also selects 

companies with low exposure to fossil fuel reserves and ranks the Parent Index constituents 

in descending order of the potential carbon emissions per dollar of the market capitalization 

of the company. Securities are than excluded until the cumulative potential carbon emission 

of the excluded securities reaches 50% of the sum of the potential carbon emission of the 

constituents of the Parent Index. 

The free-float adjusted market cap weight is adjusted by a "Combined ESG score" that is a 

combined product of an "ESG rating score" based on the MSCI ESG Research rating (i.e. 1.5 

(AAA, AA), 1 (A, BBB, BB) or 0.5 (B)) and a "ESG Rating trend score" based on the change in 

a company's ESG rating score against the previous assessment carried out by the Index 

Provider (i.e.1.2 for an increased rating, 1.0 for a neutral rating and 0.8 for a decreased 

rating). The Combined ESG Score of a company is determined by multiplying the ESG Rating 

Score by the ESG Rating Trend Score. This Combined ESG Score is used to re-weight the 

constituent from the Parent Index by multiplying the Combined ESG Score by the market 

capitalisation weight of the security in the Parent Index. The maximum weight of any issuer 

of the Parent Index is capped at 5% in order to construct the Index. 

How did this financial product perform with regard to the sustainability 

indicators to determine the alignment of the reference benchmark with the 

environmental or social characteristics promoted?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI USA Universal Low Carbon Select 5% Issuer Capped 

Total Return Index) (6.62 vs 6.62). 

Reference 

benchmarks are 

indexes to 

measure whether 

the financial 

product attains 

the 

environmental or 

social 

characteristics 

that they 

promote. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.11% higher than that of the 

reference benchmark (MSCI USA Universal Low Carbon Select 5% Issuer Capped Total 

Return Index) (37.32 vs 37.28). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI USA Universal Low Carbon Select 5% Issuer Capped 

Total Return Index) (6.62 vs 6.62). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.11% higher than that of the 

reference benchmark (MSCI USA Universal Low Carbon Select 5% Issuer Capped Total 

Return Index) (37.32 vs 37.28). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

5.58% higher than that of the parent benchmark (MSCI USA Index) (6.62 vs 6.27). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 56.97% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI USA Index) (37.32 vs 86.73).
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ANNEX IV 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 8, paragraphs 1, 2 and 

2a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 6, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852 

Product name:  Legal entity identifier: 

UBS MSCI EMU Universal UCITS ETF                                                                                      54930055FKHVZKFY4J22

Environmental and/or social characteristics 

To what extent were the environmental and/or social characteristics promoted 

by this financial product met?

 How did the sustainability indicators perform?

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

6.55% higher than that of the parent benchmark (MSCI EMU Index)) (8.30 vs 7.79). 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: ___% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 
while it did not have as its objective a sustainable 

investment, it had a proportion of 84.04% of 

sustainable investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: ___% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the 

environmental or 

social 

characteristics 

promoted by the 

financial product 

are attained. 



2 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 65.23% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI EMU Index) (32.94 vs 94.74). 

…and compared to previous periods? 

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 1.84% higher as per 31 December 2025 vs 31 

December 2024 (8.30 vs 8.15) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 1.10% higher as per 31 

December 2025 vs 31 December 2024 (32.94 vs 32.58) 

2024/2023: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 0.25% percent higher as per 31 December 2024 vs 31 

December 2023.  (8.15 vs 8.13) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 32.45% lower as per 31 

December 2024 vs 31 December 2023. (32.58 vs 48.23) 

What were the objectives of the sustainable investments that the financial 

product partially made and how did the sustainable investment contribute to such 

objectives? 

The MSCI EMU ESG Universal Low Carbon Select Index aim to represent the performance of 

an investment strategy that by re-weighting free-float market cap weights based upon 

certain ESG metrics seeks to increase exposure to those companies demonstrating both a 

robust ESG profile as well as a positive trend in improving that profile, while excluding 

companies based on various ESG and climate change criteria. 

MSCI ESG Ratings are designed to help investors identify the environmental, social and 

governance (ESG) risks and opportunities of their investments and to integrate these factors 

into their portfolio construction. 

The MSCI ESG Rating includes environmental and social pillars such as climate change, 

natural capital, pollution & waste, environmental opportunities, human capital, product 

liability, stakeholder opposition & social opportunities. 

MSCI Climate Change Metrics provides climate data & tools to support investors integrating 

climate risk & opportunities into their investment strategy and processes. It supports 

investors seeking to achieve a range of objectives, including measuring and reporting on 

climate risk exposure, implementing low carbon and fossil fuel-free strategies, align with 

temperature pathways and factoring climate change research into their risk management 

processes, in particular through climate scenario analysis for both transition and physical 

risks. 
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How did the sustainable investments that the financial product partially made not 

cause significant harm to any environmental or social sustainable investment 

objective? 

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the Index 

which are sustainable investments do not cause significant harm. 

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken into 

account? 

Indicators for adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the Index 

provider as appropriate to the Index family. 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis 

any issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score 

(score less than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score measures 

an issuer’s involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to 

international norms and principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-

personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons or chemical weapons. 

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for Multinational 

Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and Human Rights? Details:  

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG 

controversies related to the company’s operations and/or products, possible breaches of 

international norms and principles such as the UN Global Compact, and performance with 

respect to these norms and principles. 

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 

The EU Taxonomy sets out a “do not significant harm” principle by which 

Taxonomy-aligned investments should not significantly harm EU Taxonomy 

objectives and is accompanied by specific Union criteria.  

The “do no significant harm” principle applies only to those investments 

underlying the financial product that take into account the EU criteria for 

environmentally sustainable economic activities. The investments underlying the 

remaining portion of this financial product do not take into account the EU criteria 

for environmentally sustainable economic activities. 

Any other sustainable investments must also not significantly harm any 

environmental or social objectives. 



4 

How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors?  

This financial product is passively managed and tracks an Index, indicators for adverse impacts on 

sustainability factors are taken into account by the Index provider as appropriate to the Index 

family. 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis any 

issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score (score less 

than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score measures an issuer’s 

involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to international norms 

and principles. 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG controversies 

related to the company’s operations and/or products, possible breaches of international norms 

and principles such as the UN Global Compact, and performance with respect to these norms and 

principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-

personnel landmines, nuclear weapons, biologica weapons, or chemical weapons. 

What were the top investments of this financial product? 

*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems. 

Largest investments Sector % Assets* Country 

ASML Holding NV Semiconductors 5.09 Netherlands

SAP SE Software 4.45 Germany

Siemens AG Miscellaneous Manufacturers 3.70 Germany

Allianz SE Full Line Insurance 3.08 Germany

Banco Santander SA Banks 3.07 Spain

Schneider Electric SE Electrical Components & 2.63 France

Iberdrola SA Utilities - Electric 2.39 Spain

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria SA Banks 2.36 Spain

LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton Consumer Durables & Apparels 2.18 France

UniCredit SpA Banks 2.03 Italy

L'Oreal SA Cosmetics & Personal Care 1.80 France

Intesa Sanpaolo SpA Banks 1.72 Italy

BNP Paribas SA Banks 1.66 France

EssilorLuxottica SA Health Care Products 1.66 France

Muenchener Rueckversicherungs-

Gesellschaft AG in Muenchen

Full Line Insurance 1.50 Germany

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025
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What was the proportion of sustainability-related investments? 

As per the end of the reference period the proportion of the investments used to meet the 

environmental and/or social characteristics promoted by the financial product was 99.57%. The 

proportion of sustainable investments of the financial product was 84.04%.

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the end of 

the reference period, which is: 31 December 2025

In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

#1 Aligned with E/S characteristics includes the investments of the financial product used to attain the 

environmental or social characteristics promoted by the financial product. 

#2Other includes the remaining investments of the financial product which are neither aligned with the 

environmental or social characteristics, nor are qualified as sustainable investments. 

The category #1 Aligned with E/S characteristics covers: 

- The sub-category #1A Sustainable covers environmentally and socially sustainable investments. 

- The sub-category #1B Other E/S characteristics covers investments aligned with the environmental or 

social characteristics that do not qualify as sustainable investments.

Investments

#1 Aligned with 

E/S 
characteristics:

99.57%

#1A Sustainable:
84.04%  

Other environmental:
37.44%

Social:
46.60%

#1B Other E/S 
characteristics:

15.53%

#2 Other: 0.43%

To comply with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for fossil gas 

include limitations 

on emissions and 

switching to fully 

renewable power or 

low-carbon fuels by 

the end of 2035. For 

nuclear energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities 

directly enable 

other activities to 

make a substantial 

contribution to an 

environmental 

objective. 

Transitional 

activities are 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and 

among others have 

greenhouse gas 

emission levels  

corresponding to 

the best 

performance. 
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Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods? 

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments. 

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a share 

of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies. 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under Regulation 

(EU) 2020/852.  

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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What was the share of sustainable investments with an environmental 

objective not aligned with the EU Taxonomy? 

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with the 

EU Taxonomy was 37.44%.

What was the share of socially sustainable investments? What was the 

share of socially sustainable investments?

The share of socially sustainable investments was 46.60%. 

What investments were included under “other”, what was their purpose and 

were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Other” are cash and unrated instruments for the purpose of liquidity and portfolio 

risk management. Unrated instruments may also include securities for which data needed for the 

measurement of attainment of environmental or social characteristics is not available.

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured on a 

continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the Investment 

Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy of Fund.

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote. 

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its characteristics, 

including ESG characteristics, as closely as reasonably possible. 

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. The 

investment manager reviewed the index methodology when the product was set up and  the 

Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to be in line with 

the investment strategy of the financial product.

 How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product was MSCI EMU Universal Low Carbon Select 5% Issuer Capped Total Return 

Index. 

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Index draws its constituents from the MSCI EMU Index (the "Parent Index"), being an 

equity index calculated, maintained and published by international index supplier MSCI® 

Reference 

benchmarks are 

indexes to 

measure whether 

the financial 

product attains the 

environmental or 

social 

characteristics that 

they promote. 
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and denominated in Euro. The Index tracks the total return net dividend performance of 

large and mid-capitalisation companies across 10 Developed Markets (DM) in the EMU. 

The Index is designed to reflect the performance of an investment strategy that, by tilting 

away from free-float market cap weights, seeks to gain exposure to those companies 

demonstrating both a robust Environmental, Social and Governance (ESG) profile as well as 

a positive trend in improving that profile, using minimal exclusions from the Parent Index. 

The Index constituent selection is based on research provided by MSCI ESG Research which 

provides research, ratings and analysis of ESG-related business practice. The Index Provider 

excludes companies facing controversies (MSCI Red Flag, being an indication of at least one 

very severe controversy), companies which have a poor ESG Rating (rating of CCC), 

companies which have revenues in certain business activities (controversial weapons, 

nuclear weapons, civilian firearms, tobacco, thermal coal, fossil fuel extraction), as well as 

the top 5% companies by number based on carbon emission intensity levels (being scope 1 

and 2 emissions as categorised by the Greenhouse Gas Protocol) up to a cumulative weight 

of less than 30% of the weight of that sector in the Parent Index. The index also selects 

companies with low exposure to fossil fuel reserves and ranks the Parent Index constituents 

in descending order of the potential carbon emissions per dollar of the market capitalization 

of the company. Securities are than excluded until the cumulative potential carbon emission 

of the excluded securities reaches 50% of the sum of the potential carbon emission of the 

constituents of the Parent Index. 

The free-float adjusted market cap weight is adjusted by a "Combined ESG score" that is a 

combined product of an "ESG rating score" based on the MSCI ESG Research rating (i.e. 1.5 

(AAA, AA), 1 (A, BBB, BB) or 0.5 (B)) and a "ESG Rating trend score" based on the change in 

a company's ESG rating score against the previous assessment carried out by the Index 

Provider (i.e.1.2 for an increased rating, 1.0 for a neutral rating and 0.8 for a decreased 

rating). The Combined ESG Score of a company is determined by multiplying the ESG Rating 

Score by the ESG Rating Trend Score. This Combined ESG Score is used to re-weight the 

constituent from the Parent Index by multiplying the Combined ESG Score by the market 

capitalisation weight of the security in the Parent Index. The maximum weight of any issuer 

of the Parent Index is capped at 5% in order to construct the Index. 

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the environmental 

or social characteristics promoted? 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI EMU Universal Low Carbon Select 5% Issuer 

Capped Total Return Index) (8.30 vs 8.30). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.09% lower than that of the 

reference benchmark (MSCI EMU Universal Low Carbon Select 5% Issuer Capped Total 

Return Index) (32.94 vs 32.97). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI EMU Universal Low Carbon Select 5% Issuer 

Capped Total Return Index) (8.30 vs 8.30). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.09% lower than that of the 

reference benchmark (MSCI EMU Universal Low Carbon Select 5% Issuer Capped Total 

Return Index) (32.94 vs 32.97). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

6.55% higher than that of the parent benchmark (MSCI EMU Index) 

(8.30 vs 7.79). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 65.23% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI EMU Index) (32.94 vs 94.74).
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ANNEX IV 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 8, paragraphs 1, 2 and 

2a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 6, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852 

Product name:  Legal entity identifier: 

UBS MSCI Japan Universal UCITS ETF                                                                                5493004NQHLNGZKSW481          

Environmental and/or social characteristics 

To what extent were the environmental and/or social characteristics promoted 

by this financial product met?

 How did the sustainability indicators perform?

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

4.32% higher than that of the parent benchmark (MSCI Japan Index)) (7.97 vs 7.64). 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: ___% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 
while it did not have as its objective a sustainable 

investment, it had a proportion of 54.53% of 

sustainable investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: ___% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the 

environmental or 

social 

characteristics 

promoted by the 

financial product 

are attained. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 40.40% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI Japan Index) (34.64 vs 58.12). 

…and compared to previous periods? 

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 3.64% higher as per 31 December 2025 vs 31 December 

2024  (7.97 vs 7.69) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 10.33% lower as per 31 

December 2025 vs 31 December 2024 (34.64 vs 38.63)

2024/2023: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 1.05% higher as per 31 December 2024 vs 31 December 

2023.  (7.69 vs 7.61) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 14.67% lower as per 31 

December 2024 vs 31 December 2023. (38.63 vs 45.27) 

2023/2022: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 6.73% percent higher as per 31 December 2023 vs 31 

December 2022.  (7.61 vs. 7.13) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 2.46% lower as per 31 December 

2023 vs 31 December 2022. (45.27 vs 46.82) 

What were the objectives of the sustainable investments that the financial 

product partially made and how did the sustainable investment contribute to such 

objectives? 

MSCI Japan Universal Low Carbon Select Indices aim to represent the performance of an 

investment strategy that by re-weighting free-float market cap weights based upon certain 

ESG metrics seeks to increase exposure to those companies demonstrating both a robust 

ESG profile as well as a positive trend in improving that profile, while excluding companies 

based on various ESG and climate change criteria. 

MSCI ESG Ratings are designed to help investors identify the environmental, social and 

governance (ESG) risks and opportunities of their investments and to integrate these factors 

into their portfolio construction. 

The MSCI ESG Rating includes environmental and social pillars such as climate change, 

natural capital, pollution & waste, environmental opportunities, human capital, product 

liability, stakeholder opposition & social opportunities. 

MSCI Climate Change Metrics provides climate data & tools to support investors integrating 

climate risk & opportunities into their investment strategy and processes. It supports 

investors seeking to achieve a range of objectives, including measuring and reporting on 

climate risk exposure, implementing low carbon and fossil fuel-free strategies, align with 

temperature pathways and factoring climate change research into their risk management 
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processes, in particular through climate scenario analysis for both transition and physical 

risks. 

How did the sustainable investments that the financial product partially made not 

cause significant harm to any environmental or social sustainable investment 

objective? 

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the Index 

which are sustainable investments do not cause significant harm. 

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken into 

account?  

Indicators for adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the Index 

provider as appropriate to the Index family. 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis 

any issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score 

(score less than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score measures 

an issuer’s involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to 

international norms and principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-

personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons or chemical weapons. 

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for Multinational 

Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and Human Rights? Details:  

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG 

controversies related to the company’s operations and/or products, possible breaches of 

international norms and principles such as the UN Global Compact, and performance with 

respect to these norms and principles. 

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 

The EU Taxonomy sets out a “do not significant harm” principle by which 

Taxonomy-aligned investments should not significantly harm EU Taxonomy 

objectives and is accompanied by specific Union criteria.  

The “do no significant harm” principle applies only to those investments 

underlying the financial product that take into account the EU criteria for 

environmentally sustainable economic activities. The investments underlying the 

remaining portion of this financial product do not take into account the EU criteria 

for environmentally sustainable economic activities. 

Any other sustainable investments must also not significantly harm any 

environmental or social objectives. 
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How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors?  

This financial product is passively managed and tracks an Index, indicators for adverse impacts on 

sustainability factors are taken into account by the Index provider as appropriate to the Index 

family. 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis any 

issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red”MSCI ESG Controversies Score (score less 

than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score measures an issuer’s 

involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to international norms 

and principles. 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG controversies 

related to the company’s operations and/or products, possible breaches of international norms 

and principles such as the UN Global Compact, and performance with respect to these norms and 

principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-

personnel, landmines, nuclear weapons, biological weapons, or chemical weapons. 

What were the top investments of this financial product? 

*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems. 

Largest investments Sector % 

Assets* 

Country 

Sony Group Corp. Home Furnishings 4.17 Japan 

Hitachi Ltd. Machinery, Construction & Mining 3.79 Japan 

Toyota Motor Corp. Auto Manufacturers 3.58 Japan 

Mitsubishi UFJ Financial Group, Inc. Banks 3.21 Japan 

Sumitomo Mitsui Financial Group, Inc. Banks 3.12 Japan 

SoftBank Group Corp. Telecommunications 2.83 Japan 

Tokyo Electron Ltd. Semiconductors 2.59 Japan 

Mizuho Financial Group, Inc. Banks 2.40 Japan 

Recruit Holdings Co. Ltd. Commercial Services 2.10 Japan 

ITOCHU Corp. Distribution & Wholesale 1.98 Japan 

Mitsubishi Corp. Distribution & Wholesale 1.95 Japan 

Mitsui & Co. Ltd. Distribution & Wholesale 1.93 Japan 

Fast Retailing Co. Ltd. Retail 1.82 Japan 

Tokio Marine Holdings, Inc. Full Line Insurance 1.80 Japan 

Mitsubishi Electric Corp. Machinery, Construction & Mining 1.47 Japan 

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 
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What was the proportion of sustainability-related investments? 

As per the end of the reference period the proportion of the investments used to meet the 

environmental and/or social characteristics promoted by the financial product was 99.53%. The 

proportion of sustainable investments of the financial product was 54.53%.

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the 

end of the reference period, which is: 31 December 2025

In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

#1 Aligned with E/S characteristics includes the investments of the financial product used to attain the 

environmental or social characteristics promoted by the financial product. 

#2Other includes the remaining investments of the financial product which are neither aligned with the 

environmental or social characteristics, nor are qualified as sustainable investments. 

The category #1 Aligned with E/S characteristics covers: 

- The sub-category #1A Sustainable covers environmentally and socially sustainable investments. 

- The sub-category #1B Other E/S characteristics covers investments aligned with the environmental or 

social characteristics that do not qualify as sustainable investments.

Investments

#1 Aligned with 

E/S 
characteristics:

99.53%

#1A Sustainable:
54.53%  

Other 
environmental:

30.08%

Social:
24.45%

#1B Other E/S 
characteristics:

45.00%

#2 Other: 0.47%

To comply with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for fossil gas 

include limitations 

on emissions and 

switching to fully 

renewable power or 

low-carbon fuels by 

the end of 2035. For 

nuclear energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities 

directly enable 

other activities to 

make a substantial 

contribution to an 

environmental 

objective. 

Transitional 

activities are 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and 

among others have 

greenhouse gas 

emission levels  

corresponding to 

the best 

performance. 
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Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods? 

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments. 

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a share 

of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies. 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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What was the share of sustainable investments with an environmental objective not 

aligned with the EU Taxonomy?

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with the EU 

Taxonomy was 30.08%. 

What was the share of socially sustainable investments? What was the share 

of socially sustainable investments?

The share of socially sustainable investments was 24.45%. 

What investments were included under “other”, what was their purpose and 

were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Other” are cash and unrated instruments for the purpose of liquidity and 

portfolio risk management. Unrated instruments may also include securities for which data 

needed for the measurement of attainment of environmental or social characteristics is not 

available.

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured on a 

continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the Investment 

Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy of Fund.

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote. 

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its characteristics, 

including ESG characteristics, as closely as reasonably possible. 

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. The 

investment manager reviewed the index methodology when the product was set up and  the 

Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to be in line with 

the investment strategy of the financial product.

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under Regulation 

(EU) 2020/852.  
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How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product MSCI Japan Universal Low Carbon Select 5% Issuer Capped Index (Net Total 

Return). 

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Index draws its constituents from the MSCI Japan Index (the "Parent Index"), being an 

equity index calculated, maintained and published by international index supplier MSCIR 

and denominated in JPY. The Index tracks the net total retur dividend performance of large 

and mid-capitalisation Japanese companies. 

The Index is designed to reflect the performance of an investment strategy that, by tilting 

away from free-float market cap weights, seeks to gain exposure to those companies 

demonstrating both a robust Environmental, Social and Governance (ESG) profile as well as 

a positive trend in improving that profile, using minimal exclusions from the Parent Index. 

The Index constituent selection is based on research provided by MSCI ESG Research which 

provides research, ratings and analysis of ESG-related business practice. The Index Provider 

excludes companies facing controversies (MSCI Red Flag, being an indication of at least one 

very severe controversy), companies which have a poor ESG Rating (rating of CCC), 

companies which have revenues in certain business activities (controversial weapons, 

nuclear weapons, civilian firearms, tobacco, thermal coal, fossil fuel extraction), as well as 

the top 5% companies by number based on carbon emission intensity levels (being scope 1 

and 2 emissions as categorised by the Greenhouse Gas Protocol) up to a cumulative weight 

of less than 30% of the weight of that sector in the Parent Index. The index also selects 

companies with low exposure to fossil fuel reserves and ranks the Parent Index constituents 

in descending order of the potential carbon emissions per dollar of the market capitalization 

of the company. Securities are than excluded until the cumulative potential carbon emission 

of the excluded securities reaches 50% of the sum of the potential carbon emission of the 

constituents of the Parent Index. 

The free-float adjusted market cap weight is adjusted by a "Combined ESG score" that is a 

combined product of an "ESG rating score" based on the MSCI ESG Research rating (i.e. 1.5 

(AAA, AA), 1 (A, BBB, BB) or 0.5 (B)) and a "ESG Rating trend score" based on the change in 

a company's ESG rating score against the previous assessment carried out by the Index 

Provider (i.e.1.2 for an increased rating, 1.0 for a neutral rating and 0.8 for a decreased 

rating). The Combined ESG Score of a company is determined by multiplying the ESG Rating 

Score by the ESG Rating Trend Score. This Combined ESG Score is used to re-weight the 

constituent from the Parent Index by multiplying the Combined ESG Score by the market 

capitalisation weight of the security in the Parent Index. The maximum weight of any issuer 

of the Parent Index is capped at 5% in order to construct the Index. 

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the environmental 

tor social characteristics promoted? 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year he ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI Japan ESG Universal LCS 5% Issuer Capped Total 

Return Net) (7.97 vs 7.97). 

Reference 

benchmarks are 

indexes to 

measure whether 

the financial 

product attains the 

environmental or 

social 

characteristics that 

they promote. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.26% higher than that of the 

reference benchmark (MSCI Japan Universal Low Carbon Select 5% Issuer Capped Index (Net 

Total Return)). (34.64 vs 34.55). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year he ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI Japan ESG Universal LCS 5% Issuer Capped Total 

Return Net) (7.97 vs 7.97). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.26% higher than that of the 

reference benchmark (MSCI Japan Universal Low Carbon Select 5% Issuer Capped Index (Net 

Total Return)). (34.64 vs 34.55). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

4.32% higher than that of the parent benchmark (MSCI Japan Index) (7.97 vs 7.64). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 40.40% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI Japan Index) (34.64 vs 58.12).
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ANNEX IV 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 8, paragraphs 1, 2 and 

2a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 6, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852 

Product name:                                                                                              Legal entity identifier: 

UBS MSCI EM ex China Socially Responsible UCITS ETF                                549300W3UUYPCGWCMZ84

Environmental and/or social characteristics 

To what extent were the environmental and/or social characteristics promoted 

by this financial product met?

 How did the sustainability indicators perform?

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

17.36% higher than that of the parent benchmark (MSCI Emerging Markets ex China Index) 

(7.64 vs 6.51). 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: ___% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 
while it did not have as its objective a sustainable 

investment, it had a proportion of 72.89% of 

sustainable investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: ___% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the 

environmental or 

social 

characteristics 

promoted by the 

financial product 

are attained. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 76.28% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI Emerging Markets ex China Index ) (69.61 vs 293.51). 

Indicator definitions can be found in the first page of the SFDR level 2 disclosures. 

…and compared to previous periods? 

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 1.87% higher as per 31 December 2025 vs 31 December 

2024 (7.64 vs 7.50) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.97% lower as per 31 

December 2025 vs 31 December 2024 (69.61 vs 70.29)

What were the objectives of the sustainable investments that the financial 

product partially made and how did the sustainable investment contribute to such 

objectives? 

MSCI Emerging Markets ex China SRI Low Carbon Select 5% Issuer Capped Indices aim to 

represent the performance of an investment strategy that by re-weighting free-float market 

cap weights based upon certain ESG metrics seeks to increase exposure to those companies 

demonstrating both a robust ESG profile as well as a positive trend in improving that profile, 

while excluding companies based on various ESG and climate change criteria.  

MSCI ESG Ratings are designed to help investors identify the environmental, social and 

governance (ESG) risks and opportunities of their investments and to integrate these factors 

into their portfolio construction.  

The MSCI ESG Rating includes environmental and social pillars such as climate change, 

natural capital, pollution & waste, environmental opportunities, human capital, product 

liability, stakeholder opposition & social opportunities.  

MSCI Climate Change Metrics provides climate data & tools to support investors integrating 

climate risk & opportunities into their investment strategy and processes. It supports 

investors seeking to achieve a range of objectives, including measuring and reporting on 

climate risk exposure, implementing low carbon and fossil fuel-free strategies, align with 

temperature pathways and factoring climate change research into their risk management 

processes, in particular through climate scenario analysis for both transition and physical 

risks. 

How did the sustainable investments that the financial product partially made not 

cause significant harm to any environmental or social sustainable investment 

objective? 

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the Index 

which are sustainable investments do not cause significant harm. 
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How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken into 

account?  

Indicators for adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the Index 

provider as appropriate to the Index family. 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis 

any issuers in significant breach of ESG norms, as further detailed below. 

The MSCI ESG Controversies provides assessments of controversies concerning the negative 

environmental, social, and/or governance impact of a company’s operations, products and 

services. The evaluation framework used in MSCI ESG Controversies is designed to be 

consistent with international norms represented by the UN Declaration of Human Rights, 

the International Labour Organisation Declaration on Fundamental Principles and Rights at 

Work, and the UN Global Compact. MSCI ESG Controversies Score falls on a 0-10 scale, with 

“0” being the most severe controversy. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies 

Score (score less than 1 out of 9) is excluded from Sustainability indices. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-

personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons or chemical weapons. 

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for Multinational 

Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and Human Rights? Details: 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG 

controversies related to the company’s operations and/or products, possible breaches of 

international norms and principles such as the UN Global Compact, and performance with 

respect to these norms and principles. 

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 

The EU Taxonomy sets out a “do not significant harm” principle by which 

Taxonomy-aligned investments should not significantly harm EU Taxonomy 

objectives and is accompanied by specific Union criteria.  

The “do no significant harm” principle applies only to those investments 

underlying the financial product that take into account the EU criteria for 

environmentally sustainable economic activities. The investments underlying the 

remaining portion of this financial product do not take into account the EU criteria 

for environmentally sustainable economic activities. 

Any other sustainable investments must also not significantly harm any 

environmental or social objectives. 
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How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors?  

This financial product is passively managed and tracks an Index, indicators for adverse impacts on 

sustainability factors are taken into account by the Index provider as appropriate to the Index 

family. 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis any 

issuers in significant breach of ESG norms. 

The MSCI ESG Controversies provides assessments of controversies concerning the negative 

environmental, social, and/or governance impact of a company’s operations, products and 

services. The evaluation framework used in MSCI ESG Controversies is designed to be consistent 

with international norms represented by the UN Declaration of Human Rights, the International 

Labour Organisation Declaration on Fundamental Principles and Rights at Work, and the UN Global 

Compact. MSCI ESG Controversies Score falls on a 0-10 scale, with “0” being the most severe 

controversy. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score (score less than 1 out of 9) is 

excluded from Sustainability indices. 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG controversies 

related to the company’s operations and/or products, possible breaches of international norms 

and principles such as the UN Global Compact, and performance with respect to these norms and 

principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-

personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons, or chemical weapons. 

What were the top investments of this financial product? 

Largest investments Sector % Assets* Country 

SK Hynix, Inc. Semiconductors 5.19 South Korea 

Taiwan Semiconductor 

Manufacturing Co. Ltd. 

Semiconductors 5.00 Taiwan 

MediaTek, Inc. Semiconductors 3.95 Taiwan 

Infosys Ltd. Computers 3.41 India 

Delta Electronics, Inc. Electrical Components & 

Equipment 

3.41 Taiwan 

Naspers Ltd. Internet 2.98 South Africa 

Mahindra & Mahindra Ltd. Auto Manufacturers 2.20 India 

KB Financial Group, Inc. Diversified Financial Services 1.79 South Korea 

FirstRand Ltd. Banks 1.58 South Africa 

CTBC Financial Holding Co. Ltd. Diversified Financial Services 1.52 Taiwan 

ASE Technology Holding Co. Ltd. Semiconductors 1.50 Taiwan 

NAVER Corp. Internet 1.35 South Korea 

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 
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*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems. 

What was the proportion of sustainability-related investments? 

As per the end of the reference period the proportion of the investments used to meet the 

environmental and/or social characteristics promoted by the financial product was 99.14%. The 

proportion of sustainable investments of the financial product was 72.89%.

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the end of 

the reference period, which is: 31 December 2025. 

In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

SK Square Co. Ltd. Holding Companies - Diversified 1.35 South Korea 

Qatar National Bank QPSC Banks 1.35 Qatar 

Grupo Financiero Banorte SAB de CV Banks 1.33 Mexico 

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

#1 Aligned with E/S characteristics includes the investments of the financial product used to attain the 

environmental or social characteristics promoted by the financial product. 

#2Other includes the remaining investments of the financial product which are neither aligned with the 

environmental or social characteristics, nor are qualified as sustainable investments. 

The category #1 Aligned with E/S characteristics covers: 

- The sub-category #1A Sustainable covers environmentally and socially sustainable investments. 

- The sub-category #1B Other E/S characteristics covers investments aligned with the environmental or 

social characteristics that do not qualify as sustainable investments.

Investments

#1 Aligned with 

E/S 
characteristics:

99.14%

#1A Sustainable:
72.89%

Other 
environmental:

35.62%

Social:
37.27%

#1B Other E/S 
characteristics:

26.25%

#2 Other: 0.86%

To comply with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for fossil gas 

include limitations 

on emissions and 

switching to fully 

renewable power or 

low-carbon fuels by 

the end of 2035. For 

nuclear energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities 

directly enable 

other activities to 

make a substantial 

contribution to an 

environmental 

objective. 

Transitional 

activities are 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and 

among others have 

greenhouse gas 

emission levels  

corresponding to 

the best 

performance. 
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To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a share 

of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies. 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.

100%
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OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods? 

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments. 

What was the share of sustainable investments with an environmental objective not 

aligned with the EU Taxonomy?  

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with the EU 

Taxonomy was 35.62%. 

What was the share of socially sustainable investments? What was the share 

of socially sustainable investments?

The share of socially sustainable investments was 37.27%. 

What investments were included under “other”, what was their purpose and 

were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Other” are cash and unrated instruments for the purpose of liquidity and 

portfolio risk management relative to the benchmark weighting. This category may also include 

securities for which relevant data is not available.  

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured on a 

continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the Investment 

Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy of Fund.

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote. 

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its characteristics, 

including ESG characteristics, as closely as reasonably possible. 

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. The 

investment manager reviewed the index methodology when the product was set up and  the 

Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to be in line with 

the investment strategy of the financial product. 

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under Regulation 

(EU) 2020/852.  
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 How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product was MSCI Emerging Markets ex China SRI Low Carbon Select 5% Issuer 

Capped. 

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Index draws its constituents from the MSCI Emerging Markets ex China Index (the 

"Parent Index"), being an equity index calculated, maintained and published by 

international index supplier MSCIR and denominated in USD. The Index tracks the total 

return net dividend performance of large and midcap securities across 23 out of 24 

Emerging Markets (EM) countries. 

The MSCI Emerging Markets ex China SRI Low Carbon Select 5% Issuer Capped Index is a 

free float-adjusted market capitalization index with a weighting cap of 5 percent. The Index 

excludes companies that are inconsistent with specific values based criteria such as religious 

beliefs, moral standards or ethical views, and targets companies with high ESG ratings 

relative to their sector peers. 

The Index is constructed in two stages. First, securities of companies involved in nuclear 

power, tobacco, alcohol, gambling, military weapons, civilian firearms, genetically modified 

organisms and adult entertainment are excluded. Then, MSCI’s best‐in‐class selection 

process is applied to the remaining universe of securities in the principal parent index, being 

the MSCI Emerging Markets ex China Index, to target the top 25% companies in each sector 

according to their ESG ratings (thus eliminating 75% of the least wellrated securities). These 

ESG ratings are provided by the MSCI (the "MSCI ESG Ratings”). The companies must have 

the following MSCI ESG Ratings: i) an MSCI ESG rating above 'BBB' and ii) the MSCI ESG 

controversies score greater than 3 to be considered as a high ESG ratings companies. 

The MSCI ESG Rating calculates a weighted average key issue score for each company based 

on the risks, opportunities and controversies identified for the company. The weights of 

selected key issues are determined by the industry's impact on environmental and social 

factors and the expected timeframe for risks and opportunities to materialise. Each 

company's final industry-adjusted score corresponds to a rating between best (AAA) and 

worst (CCC). The factors used to rate a company are, amongst others, carbon emissions, 

water stress, biodiversity and land use, labour management, human capital development, 

board diversity, etc. (non-exhaustive list). 

At least 90% of the securities have an ESG rating. 

As the investment policy of the UBS (Irl) ETF plc – MSCI Emerging Markets ex China Socially 

Responsible UCITS ETF sub-fund is to track the Index, the portfolio management of the sub-

fund is passive. As a result, the approach taken in relation to the consideration of ESG 

criteria is the one taken by MSCI and therefore dependent on the approach and 

methodology defined by a third party. The consideration of ESG criteria varies from one 

asset to the other because material key issues are industry-specific and do not affect all the 

assets equally. Consequently, MSCI sets the weights that determine each key issue's 

contribution to the overall ESG rating, based on the level of contribution of the industry to 

environmental or social impact and the expected time frame for risk/opportunity to 

materialise. Securities are free float adjusted, classified in accordance with the Global 

Industry Classification Standard (GICSR), and screened by size, liquidity and minimum free 

Reference 

benchmarks are 

indexes to 

measure whether 

the financial 

product attains 

the 

environmental or 

social 

characteristics 

that they 

promote. 
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float. The index is rebalanced on a quarterly basis and may also be rebalanced at other times 

in order to comply with applicable investment restrictions or to reflect corporate activity 

such as mergers and acquisitions. 

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the environmental 

or social characteristics promoted? 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI Emerging Markets ex China SRI Low Carbon Select 

5% Issuer Capped) (7.64 vs 7.64). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.33% lower than that of the 

reference benchmark (MSCI Emerging Markets ex China SRI Low Carbon Select 5% Issuer 

Capped) (69.61 vs 69.84). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI Emerging Markets ex China SRI Low Carbon Select 

5% Issuer Capped) (7.64 vs 7.64). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.33% lower than that of the 

reference benchmark (MSCI Emerging Markets ex China SRI Low Carbon Select 5% Issuer 

Capped) (69.61 vs 69.84). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

17.36% higher than that of the parent benchmark (MSCI Emerging Markets ex China Index) 

(7.64 vs 6.51). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 76.28% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI Emerging Markets ex China Index ) (69.61 vs 293.51).
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 ANNEX IV 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 8, paragraphs 1, 2 and 

2a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 6, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852 

Product name: Legal entity identifier: 

UBS MSCI World Small Cap Socially Responsible UCITS ETF                                         5493000S1XKEF0WZNP58 

Environmental and/or social characteristics 

To what extent were the environmental and/or social characteristics promoted 

by this financial product met? 

 How did the sustainability indicators perform?

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: ___% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 

while it did not have as its objective a 

sustainable investment, it had a proportion of 

56.34% of sustainable investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: ___% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the 

environmental or 

social 

characteristics 

promoted by the 

financial product 

are attained. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

31.40% higher than that of the parent benchmark (MSCI World Small Cap Index) (7.91 vs 

6.02). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 74.11% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI World Small Cap Index) (35.53 vs 137.23). 

…and compared to previous periods?  

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 2.33% higher as per 31 December 2025 vs 31 December 2024

(7.91 vs 7.73). 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 20.66% lower as per 31 December 2025 

vs 31 December 2024 (35.53 vs 44.78). 

2024/2023: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 1.84% higher as per 31 December 2024 vs 31 December 2023

(7.73 vs 7.59). 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 5.41% lower as per 31 December 2024 vs 

31 December 2023 (44.78 vs 47.34). 

2023/2022:

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 3.73% percent higher as per 31 December 2023 vs 31 

December 2022.  (7.59 vs 7.32) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 1.44% lower as per 31 December 2023 vs 

31 December 2022. (47.34 vs 48.03)

What were the objectives of the sustainable investments that the financial 

product partially made and how did the sustainable investment contribute to such 

objectives?

MSCI World Small Cap SRI Low Carbon Select Indices aim to represent the performance of 

an investment strategy that by re-weighting free-float market cap weights based upon 

certain ESG metrics seeks to increase exposure to those companies demonstrating both a 

robust ESG profile as well as a positive trend in improving that profile, while excluding 

companies based on various ESG and climate change criteria. 

MSCI ESG Ratings are designed to help investors identify the environmental, social and 

governance (ESG) risks and opportunities of their investments and to integrate these factors 

into their portfolio construction. 

The MSCI ESG Rating includes environmental and social pillars such as climate change, 

natural capital, pollution & waste, environmental opportunities, human capital, product 

liability, stakeholder opposition & social opportunities. 

MSCI Climate Change Metrics provides climate data & tools to support investors integrating 

climate risk & opportunities into their investment strategy and processes. It supports 

investors seeking to achieve a range of objectives, including measuring and reporting on 

climate risk exposure, implementing low carbon and fossil fuel-free strategies, align with 
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temperature pathways and factoring climate change research into their risk management 

processes, in particular through climate scenario analysis for both transition and physical 

risks. 

How did the sustainable investments that the financial product partially made not 

cause significant harm to any environmental or social sustainable investment 

objective? 

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the Index 

which are sustainable investments do not cause significant harm.

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken 

into account?  

Indicators for adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the Index 

provider as appropriate to the Index family. 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis 

any issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score 

(score less than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score measures 

an issuer’s involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to 

international norms and principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-

personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons or chemical weapons. 

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for 

Multinational Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and 

Human Rights? Details:  

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG 

controversies related to the company’s operations and/or products, possible breaches 

of international norms and principles such as the UN Global Compact, and 

performance with respect to these norms and principles.

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 

The EU Taxonomy sets out a “do not significant harm” principle by which 

Taxonomy-aligned investments should not significantly harm EU Taxonomy 

objectives and is accompanied by specific Union criteria.  

The “do no significant harm” principle applies only to those investments 

underlying the financial product that take into account the EU criteria for 

environmentally sustainable economic activities. The investments underlying the 

remaining portion of this financial product do not take into account the EU criteria 

for environmentally sustainable economic activities. 

Any other sustainable investments must also not significantly harm any 

environmental or social objectives. 
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How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors? 

This financial product is passively managed and tracks an Index, indicators for adverse 

impacts on sustainability factors are taken into account by the Index provider as appropriate 

to the Index family. 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis 

any issuers in significant breach of ESG norms.

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score (score 

less than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score measures an 

issuer’s involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to 

international norms and principles. 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG 

controversies related to the company’s operations and/or products, possible breaches of 

international norms and principles such as the UN Global Compact, and performance with 

respect to these norms and principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-

personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons, or chemical weapons. 

What were the top investments of this financial product? 

*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems. 

Largest investments Sector % 

Assets* 

Country 

Exact Sciences Corp. Health Care Products 0.84 United States

Royal Gold, Inc. Mining 0.82 United States

TechnipFMC PLC Oil & Gas Services 0.80 United Kingdom

U.S. Foods Holding Corp. Food 0.74 United States

Guidewire Software, Inc. Software 0.74 United States

Jones Lang LaSalle, Inc. Real Estate 0.70 United States

East West Bancorp, Inc. Banks 0.67 United States

Reinsurance Group of America, Inc. Full Line Insurance 0.59 United States

Omega Healthcare Investors, Inc. Real Estate Investment Trusts 0.57 United States

Hecla Mining Co. Mining 0.57 United States

Unum Group Full Line Insurance 0.55 United States

BAWAG Group AG Banks 0.53 Austria

BJ's Wholesale Club Holdings, Inc. Retail 0.52 United States

Assurant, Inc. Full Line Insurance 0.52 United States

WESCO International, Inc. Distribution & Wholesale 0.52 United States

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 
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What was the proportion of sustainability-related investments? 

As per the end of the reference period the proportion of the investments used to meet the 

environmental and/or social characteristics promoted by the financial product was 99.52%. The 

proportion of sustainable investments of the financial product was 56.34%.

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the end of 

the reference period, which is: 31 December 2025 

In which economic sectors were the investments made? 

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

#1 Aligned with E/S characteristics includes the investments of the financial product used to attain the 

environmental or social characteristics promoted by the financial product. 

#2Other includes the remaining investments of the financial product which are neither aligned with the 

environmental or social characteristics, nor are qualified as sustainable investments. 

The category #1 Aligned with E/S characteristics covers: 

- The sub-category #1A Sustainable covers environmentally and socially sustainable investments. 

- The sub-category #1B Other E/S characteristics covers investments aligned with the environmental or 

social characteristics that do not qualify as sustainable investments.

Investments

#1 Aligned with 

E/S 
characteristics:

99.52%

#1A Sustainable:
56.34%  

Other 
environmental:

26.46%

Social:
29.88%#1B Other E/S 

characteristics:
43.18%

#2 Other: 0.48%

To comply with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for fossil gas 

include limitations 

on emissions and 

switching to fully 

renewable power or 

low-carbon fuels by 

the end of 2035. For 

nuclear energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities 

directly enable 

other activities to 

make a substantial 

contribution to an 

environmental 

objective. 

Transitional 

activities are 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and 

among others have 

greenhouse gas 

emission levels  

corresponding to 

the best 

performance. 
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Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes

In fossil gas In nuclear energy  

No  

What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods?  

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments. 

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a share 

of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies. 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under Regulation 

(EU) 2020/852.  

100%
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OpEx

CapEx

Turnover
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2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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What was the share of sustainable investments with an environmental 

objective not aligned with the EU Taxonomy? 

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with the 

EU Taxonomy was 26.46%.

What was the share of socially sustainable investments? 

The share of socially sustainable investments was 29.88%. 

What investments were included under “other”, what was their purpose 

and were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Other” are cash and unrated instruments for the purpose of liquidity and 

portfolio risk management. Unrated instruments may also include securities for which data 

needed for the measurement of attainment of environmental or social characteristics is not 

available.

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured 

on a continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the 

Investment Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy 

of Fund. 

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote.  

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its 

characteristics, including ESG characteristics, as closely as reasonably possible.  

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. 

The investment manager reviewed the index methodology when the product was set up 

and  the Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to 

be in line with the investment strategy of the financial product. 

How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product was MSCI World Small Cap SRI Low Carbon Select 5% Issuer Capped Total 

Return Index.  

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Index is a sub-set of the MSCI World Small Cap Index, being an equity index calculated, 

maintained and published by international index supplier MSCI® and denominated in USD. 

It tracks the total return net dividend performance of small-cap global stocks across 

developed markets countries. 

Reference 

benchmarks are 

indexes to 

measure whether 

the financial 

product attains 

the 

environmental or 

social 

characteristics 

that they 

promote.
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The Index is designed to reflect the performance of an investment strategy that, by tilting 

away from free-float market cap weights, seeks to gain exposure to those companies 

demonstrating both a robust Environmental, Social and Governance (ESG) profile as well as 

a positive trend in improving that profile, using best in class approach from the Parent Index. 

The Index is constructed in two stages. First, securities of companies involved in nuclear 

power, tobacco, alcohol, gambling, military weapons, civilian firearms, genetically modified 

organisms and adult entertainment are excluded. Then, MSCI’s best‐in‐class selection 

process is applied to the remaining universe of securities in the Parent Index to target the 

top 25% companies in each sector according to their ESG ratings (thus eliminating 75% of 

the least well-rated securities. These ESG ratings are provided by the MSCI (the "MSCI ESG 

Ratings”). The companies must have the following MSCI ESG Ratings: i) an MSCI ESG rating 

above 'BBB' and ii) the MSCI ESG controversies score greater than 3 to be considered as a 

high ESG ratings companies. 

The MSCI ESG Rating calculates a weighted average key issue score for each company based 

on the risks, opportunities and controversies identified for the company. The weights of 

selected key issues are determined by the industry's impact on environmental and social 

factors and the expected timeframe for risks and opportunities to materialize. Each 

company's final industry-adjusted score corresponds to a rating between best (AAA) and 

worst (CCC). The factors used to rate a company are, amongst others, carbon emissions, 

water stress, biodiversity and land use, labor management, human capital development, 

board diversity, etc. (non-exhaustive list). 

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the environmental 

or social characteristics promoted? 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI World Small Cap SRI Low Carbon Select 5% Issuer 

Capped Total Return Index) (7.91 vs 7.91). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.14% lower than that of the 

reference benchmark (MSCI World Small Cap SRI Low Carbon Select 5% Issuer Capped Total 

Return Index) (35.53 vs 35.58). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI World Small Cap SRI Low Carbon Select 5% Issuer 

Capped Total Return Index) (7.91 vs 7.91). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.14% lower than that of the 

reference benchmark (MSCI World Small Cap SRI Low Carbon Select 5% Issuer Capped Total 

Return Index) (35.53 vs 35.58). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?`
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

31.40% higher than that of the parent benchmark (MSCI World Small Cap Index) (7.91 vs 

6.02). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 74.11% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI World Small Cap Index) (35.53 vs 137.23).
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ANNEX IV 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 8, paragraphs 1, 2 and 

2a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 6, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852 

Product name:  Legal entity identifier: 

UBS MSCI Pacific ex Japan IMI Socially Responsible UCITS                                               5493004L4CSU71PS5S70 

ETF

Environmental and/or social characteristics 

To what extent were the environmental and/or social characteristics promoted 

by this financial product met? 

 How did the sustainability indicators perform? 

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: ___% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 

while it did not have as its objective a 

sustainable investment, it had a proportion of 

60.52% of sustainable investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: ___% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the 

environmental or 

social 

characteristics 

promoted by the 

financial product 

are attained. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

10.22% higher than that of the parent benchmark (MSCI Pacific (ex Japan)  Index) (8.20 vs 

7.44). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 73.07% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI Pacific (ex Japan) Index) (48.23 vs 179.12). 

…and compared to previous periods?  

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 2.50% higher as per 31 December 2025 vs 31 December 2024

(8.20 vs 8.00). 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 10.67% lower as per 31 December 2025 

vs 31 December 2024 (48.23 vs 53.99). 

2024/2023: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 1.78% higher as per 31 December 2024 vs 31 December 2023

(8.00 vs 7.86). 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 16.36% lower as per 31 December 2024 

vs 31 December 2023 (53.99 vs 64.55). 

2023/2022:

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 2.37% percent higher as per 31 December 2023 vs 31 

December 2022.  (7.86 vs 7.68) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 6.02% higher as per 31 December 2023 

vs 31 December 2022. (64.55 vs 60.89) 

What were the objectives of the sustainable investments that the financial 

product partially made and how did the sustainable investment contribute to such 

objectives?

MSCI Pacific ex Japan IMI Extended SRI Low Carbon Select Indices aim to represent the 

performance of an investment strategy that by re-weighting free-float market cap weights 

based upon certain ESG metrics seeks to increase exposure to those companies 

demonstrating both a robust ESG profile as well as a positive trend in improving that profile, 

while excluding companies based on various ESG and climate change criteria. 

MSCI ESG Ratings are designed to help investors identify the environmental, social and 

governance (ESG) risks and opportunities of their investments and to integrate these factors 

into their portfolio construction. 

The MSCI ESG Rating includes environmental and social pillars such as climate change, 

natural capital, pollution & waste, environmental opportunities, human capital, roduct 

liability, stakeholder opposition & social opportunities. 
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MSCI Climate Change Metrics provides climate data & tools to support investors integrating 

climate risk & opportunities into their investment strategy and processes. It supports 

investors seeking to achieve a range of objectives, including measuring and reporting on 

climate risk exposure, implementing low carbon and fossil fuel-free strategies, align with 

temperature pathways and factoring climate change research into their risk management 

processes, in particular through climate scenario analysis for both transition and physical 

risks. 

How did the sustainable investments that the financial product partially made not 

cause significant harm to any environmental or social sustainable investment 

objective? 

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the Index 

which are sustainable investments do not cause significant harm.

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken 

into account?  

Indicators for adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the Index 

provider as appropriate to the Index family. 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis 

any issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score 

(score less than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score measures 

an issuer’s involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to 

international norms and principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-

personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons or chemical weapons. 

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for 

Multinational Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and 

Human Rights? Details:  

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG 

controversies related to the company’s operations and/or products, possible breaches of 

international norms and principles such as the UN Global Compact, and performance with 

respect to these norms and principles. 

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 
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How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors?  

This financial product is passively managed and tracks an Index, indicators for adverse impacts on 

sustainability factors are taken into account by the Index provider as appropriate to the Index 

family. 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis any 

issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score (score 

less than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score measures an issuer’s 

involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to international norms 

and principles. 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG controversies 

related to the company’s operations and/or products, possible breaches of international norms 

and principles such as the UN Global Compact, and performance with respect to these norms and 

principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-

personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons, or chemical weapons. 

The EU Taxonomy sets out a “do not significant harm” principle by which 

Taxonomy-aligned investments should not significantly harm EU Taxonomy 

objectives and is accompanied by specific Union criteria.  

The “do no significant harm” principle applies only to those investments 

underlying the financial product that take into account the EU criteria for 

environmentally sustainable economic activities. The investments underlying the 

remaining portion of this financial product do not take into account the EU criteria 

for environmentally sustainable economic activities. 

Any other sustainable investments must also not significantly harm any 

environmental or social objectives. 
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What were the top investments of this financial product? 

*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems. 

What was the proportion of sustainability-related investments? 

As per the end of the reference period the proportion of the investments used to meet the 

environmental and/or social characteristics promoted by the financial product was 99.74%. The 

proportion of sustainable investments of the financial product was 60.52%.

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the end of 

the reference period, which is: 31 December 2025. 

Largest investments Sector % Assets* Country 

Commonwealth Bank of Australia Banks 5.19 Australia

Wesfarmers Ltd. Retail 5.07 Australia

ANZ Group Holdings Ltd. Banks 4.79 Australia

AIA Group Ltd. Full Line Insurance 4.77 Hong Kong

CSL Ltd. Biotechnology 4.71 Australia

Hong Kong Exchanges & Clearing Ltd. Diversified Financial Services 4.65 Hong Kong

Oversea-Chinese Banking Corp. Ltd. Banks 4.37 Singapore

Macquarie Group Ltd. Banks 4.14 Australia

Goodman Group Real Estate Investment Trusts 3.56 Australia

United Overseas Bank Ltd. Banks 2.88 Singapore

Transurban Group Commercial Services 2.48 Australia

Singapore Telecommunications Ltd. Telecommunications 2.22 Singapore

Fortescue Ltd. Iron & Steel 2.09 Australia

Northern Star Resources Ltd. Mining 2.04 Australia

Woolworths Group Ltd. Food 2.01 Australia

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 
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In which economic sectors were the investments made? 

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

#1 Aligned with E/S characteristics includes the investments of the financial product used to attain the 

environmental or social characteristics promoted by the financial product. 

#2Other includes the remaining investments of the financial product which are neither aligned with the 

environmental or social characteristics, nor are qualified as sustainable investments. 

The category #1 Aligned with E/S characteristics covers: 

- The sub-category #1A Sustainable covers environmentally and socially sustainable investments. 

- The sub-category #1B Other E/S characteristics covers investments aligned with the environmental or 

social characteristics that do not qualify as sustainable investments.

Investments

#1 Aligned with 

E/S 
characteristics:

99.74%

#1A Sustainable:
60.52%

Other 
environmental:

27.51%

Social:
33.01%

#1B Other E/S 
characteristics:

39.22%

#2 Other: 0.26%

To comply with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for fossil gas 

include limitations 

on emissions and 

switching to fully 

renewable power or 

low-carbon fuels by 

the end of 2035. For 

nuclear energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities 

directly enable 

other activities to 

make a substantial 

contribution to an 

environmental 

objective. 

Transitional 

activities are 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and 

among others have 

greenhouse gas 

emission levels  

corresponding to 

the best 

performance. 
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What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods?  

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments. 

What was the share of sustainable investments with an environmental 

objective not aligned with the EU Taxonomy?

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with the 

EU Taxonomy was 27.51%.

What was the share of socially sustainable investments 

The share of socially sustainable investments was 33.01%.

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a share 

of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies. 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under Regulation 

(EU) 2020/852.  

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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What investments were included under “other”, what was their purpose 

and were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Other” are cash and unrated instruments for the purpose of liquidity and 

portfolio risk management. Unrated instruments may also include securities for which data 

needed for the measurement of attainment of environmental or social characteristics is 

not available.

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured 

on a continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the 

Investment Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy 

of Fund. 

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote.  

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its 

characteristics, including ESG characteristics, as closely as reasonably possible.  

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. 

The investment manager reviewed the index methodology when the product was set up 

and  the Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to 

be in line with the investment strategy of the financial product. 

How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

 The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product was MSCI Pacific ex Japan IMI Extended SRI Low Carbon Select 5% Issuer 

Capped Index. 

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Index is an equity index calculated, maintained and published by international index 

supplier MSCI® and is denominated in USD. It tracks the total return net dividend 

performance of small, mid and large capitalization companies of the Pacific (ex Japan) 

market. 

The Index is a benchmark for investors seeking exposure to best-in-class ESG Pacific (ex 

Japan) companies while avoiding products whose social or environmental impact is 

considered to be negative by investors. 

The Index is part of the MSCI Global Socially Responsible (SRI) Index series. The constituent 

selection is made from the principal index, being the MSCI Pacific (ex Japan) IMI Index (the 

"Parent Index"). 

Reference 

benchmarks are 

indexes to 

measure whether 

the financial 

product attains the 

environmental or 

social 

characteristics that 

they promote. 
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The Index is designed to reflect the performance of an investment strategy that, by tilting 

away from free-float market cap weights, seeks to gain exposure to those companies 

demonstrating both a robust Environmental, Social and Governance (ESG) profile as well as 

a positive trend in improving that profile, using best in class approach from the Parent Index. 

The Index is constructed in two stages. First, securities of companies involved in nuclear 

power, tobacco, alcohol, gambling, military weapons, civilian firearms, genetically modified 

organisms and adult entertainment are excluded. Then, MSCI’s best‐in‐class selection 

process is applied to the remaining universe of securities in the Parent Index to target the 

top 25% companies in each sector according to their ESG ratings (thus eliminating 75% of 

the least well-rated securities. These ESG ratings are provided by the MSCI (the "MSCI ESG 

Ratings”). The companies must have the following MSCI ESG Ratings: i) an MSCI ESG rating 

above 'BBB' and ii) the MSCI ESG controversies score greater than 3 to be considered as a 

high ESG ratings companies. 

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the environmental 

or social characteristics promoted? 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI Pacific ex Japan IMI Extended SRI Low Carbon 

Select 5% Issuer Capped Index) (8.20 vs 8.20). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.37% higher than that of the 

reference benchmark (MSCI Pacific ex Japan IMI Extended SRI Low Carbon Select 5% Issuer 

Capped Index) (48.23 vs 48.05). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI Pacific ex Japan IMI Extended SRI Low Carbon 

Select 5% Issuer Capped Index) (8.20 vs 8.20). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.37% higher than that of the 

reference benchmark (MSCI Pacific ex Japan IMI Extended SRI Low Carbon Select 5% Issuer 

Capped Index) (48.23 vs 48.05). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?`

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year  the ESG Score was 

10.22% higher than that of the parent benchmark (MSCI Pacific (ex Japan)  Index) (8.20 vs 

7.44). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 73.07% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI Pacific (ex Japan)  Index) (48.23 vs 179.12).
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ANNEX IV 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 8, paragraphs 1, 2 and 

2a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 6, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852 

Product name:  Legal entity identifier: 

UBS MSCI AC Asia ex Japan Selection UCITS ETF 391200FS8UJO91KIQ073 

Environmental and/or social characteristics 

To what extent were the environmental and/or social characteristics promoted 

by this financial product met?

 How did the sustainability indicators perform?

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

9.63% higher than that of the parent benchmark (MSCI AC Asia (ex Japan) Index) (7.17 vs 

6.54). 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: ___% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 
while it did not have as its objective a sustainable 

investment, it had a proportion of 57.34% of 

sustainable investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: ___% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the 

environmental or 

social 

characteristics 

promoted by the 

financial product 

are attained. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 59.29% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI AC Asia (ex Japan) Index) (107.97 vs 265.19). 

…and compared to previous periods? 

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 7.82% higher as per 31 December 2025 vs 31 December 

2024  (7.17 vs 6.65) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 3.38% lower as per 31 December 

2025 vs 31 December 2024 (107.97 vs 111.75) 

2024/2023: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 0.15 % percent lower as per 31 December 2024 vs 31 

December 2023. (6.65  vs 6.64) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 7.02% lower as per 31 December 

2024 vs 31 December 2023. (111.75 vs 120.19) 

What were the objectives of the sustainable investments that the financial 

product partially made and how did the sustainable investment contribute to such 

objectives? 

MSCI AC Asia ex Japan Selection Low Carbon Select 5% Issuer Capped Index aim to represent 

the performance of an investment strategy that by re-weighting free-float market cap 

weights based upon certain ESG metrics seeks to increase exposure to those companies 

demonstrating both a robust ESG profile as well as a positive trend in improving that profile, 

while excluding companies based on various ESG and climate change criteria. 

MSCI ESG Ratings are designed to help investors identify the environmental, social and 

governance (ESG) risks and opportunities of their investments and to integrate these 

factors into their portfolio construction. 

The MSCI ESG Rating includes environmental and social pillars such as climate change, 

natural capital, pollution & waste, environmental opportunities, human capital, product 

liability, stakeholder opposition & social opportunities. 

MSCI Climate Change Metrics provides climate data & tools to support investors integrating 

climate risk & opportunities into their investment strategy and processes. It supports 

investors seeking to achieve a range of objectives, including measuring and reporting on 

climate risk exposure, implementing low carbon and fossil fuel-free strategies, align with 

temperature pathways and factoring climate change research into their risk management 

processes, in particular through climate scenario analysis for both transition and physical 

risks. 
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How did the sustainable investments that the financial product partially made not 

cause significant harm to any environmental or social sustainable investment 

objective? 

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the Index 

which are sustainable investments do not cause significant harm. 

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken into 

account?  

Indicators for adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the Index 

provider as appropriate to the Index family. 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis 

any issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score (score 

less than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score measures an 

issuer’s involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to 

international norms and principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-

personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons or chemical weapons. 

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for Multinational 

Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and Human Rights? Details: 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG 

controversies related to the company’s operations and/or products. The MSCI ESG 

Controversies provides assessments of controversies concerning the negative 

environmental, social, and/or governance impact of a company’s operations, products and 

services. The evaluation framework used in MSCI ESG Controversies is designed to be 

consistent with international norms represented by the UN Declaration of Human Rights, 

the International Labour Organisation Declaration on Fundamental Principles and Rights at 

Work, and the UN Global Compact. MSCI ESG Controversies Score falls on a 0-10 scale, with 

“0” being the most severe controversy.  

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 

The EU Taxonomy sets out a “do not significant harm” principle by which 

Taxonomy-aligned investments should not significantly harm EU Taxonomy 

objectives and is accompanied by specific Union criteria.  

The “do no significant harm” principle applies only to those investments 

underlying the financial product that take into account the EU criteria for 

environmentally sustainable economic activities. The investments underlying the 

remaining portion of this financial product do not take into account the EU criteria 

for environmentally sustainable economic activities. 

Any other sustainable investments must also not significantly harm any 

environmental or social objectives. 
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How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors?  

This financial product is passively managed and tracks an Index, indicators for adverse impacts on 

sustainability factors are taken into account by the Index provider as appropriate to the Index 

family. 

The Index incorporates the MSCI ESG Controversies Score, screening out on a timely basis any 

issuers in significant breach of ESG norms related to a company’s operations and/or products, 

possible breaches of international norms and principles such as the UN Global Compact, and 

performance with respect to these norms and principles. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score (score less 

than 1) is excluded from sustainability indices. 

The MSCI ESG Controversies Score measures an issuer’s involvement in major ESG controversies 

and how well the issuer adheres to international norms and principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-

personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons, or chemical weapons. 

What were the top investments of this financial product? 

*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems. 

Largest investments Sector % Assets* Country 

SK Hynix, Inc. Semiconductors 5,46 South Korea 

Taiwan Semiconductor Semiconductors 5,28 Taiwan 

Tencent Holdings Ltd. Internet 4,63 Cayman Islands 

Alibaba Group Holding Ltd. Internet 4,61 Cayman Islands 

HDFC Bank Ltd. Banks 2,95 India 

AIA Group Ltd. Full Line Insurance 2,55 Hong Kong 

Reliance Industries Ltd. Oil & Gas 2,5 India 

China Construction Bank Corp. Banks 2,24 China 

ICICI Bank Ltd. Banks 1,85 India 

MediaTek, Inc. Semiconductors 1,62 Taiwan 

Hong Kong Exchanges & Clearing Diversified Financial Services 1,48 Hong Kong 

Delta Electronics, Inc. Electrical Components & 

Equipment 

1,41 Taiwan 

Infosys Ltd. Computers 1,40 India 

Industrial & Commercial Bank of 

China Ltd. Class H 

Banks 1,24 China 

SK Hynix, Inc. Semiconductors 5,46 South Korea 

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 
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What was the proportion of sustainability-related investments? 

As per the end of the reference period the proportion of the investments used to meet the 

environmental and/or social characteristics promoted by the financial product was 99.52%. The 

proportion of sustainable investments of the financial product was 57.34%.

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the end of 

the reference period, which is: 31 December 2025 

In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

#1 Aligned with E/S characteristics includes the investments of the financial product used to attain the 

environmental or social characteristics promoted by the financial product. 

#2Other includes the remaining investments of the financial product which are neither aligned with the 

environmental or social characteristics, nor are qualified as sustainable investments. 

The category #1 Aligned with E/S characteristics covers: 

- The sub-category #1A Sustainable covers environmentally and socially sustainable investments. 

- The sub-category #1B Other E/S characteristics covers investments aligned with the environmental or 

social characteristics that do not qualify as sustainable investments.

Investments

#1 Aligned with 

E/S 
characteristics:

99.52%

#1A Sustainable:
57.34%  

Other environmental:
31.54%

Social:
25.80%

#1B Other E/S 
characteristics:

42.18%

#2 Other: 0.48%

To comply with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for fossil gas 

include limitations 

on emissions and 

switching to fully 

renewable power or 

low-carbon fuels by 

the end of 2035. For 

nuclear energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities 

directly enable 

other activities to 

make a substantial 

contribution to an 

environmental 

objective. 

Transitional 

activities are 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and 

among others have 

greenhouse gas 

emission levels  

corresponding to 

the best 

performance. 
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Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods? 

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments..

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a share 

of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies. 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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What was the share of sustainable investments with an environmental objective 

not aligned with the EU Taxonomy?  

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with 

the EU Taxonomy was 31.54%. 

What was the share of socially sustainable investments? What was the 

share of socially sustainable investments?

The share of socially sustainable investments was 25.80%. 

What investments were included under “other”, what was their purpose and 

were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Other” are cash and unrated instruments for the purpose of liquidity and portfolio 

risk management. Unrated instruments may also include securities for which data needed for the 

measurement of attainment of environmental or social characteristics is not available.

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured on a 

continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the 

Investment Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy of 

Fund.

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote. 

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its characteristics, 

including ESG characteristics, as closely as reasonably possible. 

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. The 

investment manager reviewed the index methodology when the product was set up and  the 

Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to be in line with 

the investment strategy of the financial product.

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under Regulation 

(EU) 2020/852.
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How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product was MSCI AC Asia ex Japan Selection Low Carbon Select 5% Issuer Capped 

Index (Net Total Return). 

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Index draws its constituents from the MSCI AC Asia (ex Japan) Index (the "Parent 

Index"), being an equity index calculated, maintained and published by international index 

supplier MSCIR and denominated in USD. The Index tracks the net total return dividend 

performance of large and mid-capitalization companies of the AC Asia (ex Japan) market. 

The Index is designed to reflect the performance of an investment strategy that, by tilting 

away from free-float market cap weights, seeks to gain exposure to those companies 

demonstrating both a robust Environmental, Social and Governance (ESG) profile as well as 

a positive trend in improving that profile, using minimal exclusions from the Parent Index. 

The Index constituent selection is based on research provided by MSCI ESG Research which 

provides research, ratings and analysis of ESG-related business practice. The Index Provider 

excludes companies facing controversies (MSCI Red Flag, being an indication of at least one 

very severe controversy), companies which have a poor ESG Rating (rating of CCC), 

companies which have revenues in certain business activities (controversial weapons, 

nuclear weapons, civilian firearms, tobacco, thermal coal, fossil fuel extraction), as well as 

the top 5% companies by number based on carbon emission intensity levels (being scope 1 

and 2 emissions as categorised by the Greenhouse Gas Protocol) up to a cumulative weight 

of less than 30% of the weight of that sector in the Parent Index. The index also selects 

companies with low exposure to fossil fuel reserves and ranks the Parent Index constituents 

in descending order of the potential carbon emissions per dollar of the market capitalization 

of the company. Securities are than excluded until the cumulative potential carbon emission 

of the excluded securities reaches 50% of the sum of the potential carbon emission of the 

constituents of the Parent Index. 

The free-float adjusted market cap weight is adjusted by a "Combined ESG score" that is a 

combined product of an "ESG rating score" based on the MSCI ESG Research rating (i.e. 1.5 

(AAA, AA), 1 (A, BBB, BB) or 0.5 (B)) and a "ESG Rating trend score" based on the change in 

a company's ESG rating score against the previous assessment carried out by the Index 

Provider (i.e.1.2 for an increased rating, 1.0 for a neutral rating and 0.8 for a decreased 

rating). The Combined ESG Score of a company is determined by multiplying the ESG Rating 

Score by the ESG Rating Trend Score. This Combined ESG Score is used to re-weight the 

constituent from the Parent Index by multiplying the Combined ESG Score by the market 

capitalisation weight of the security in the Parent Index. The maximum weight of any issuer 

of the Parent Index is capped at 5% in order to construct the Index.

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the environmental 

or social characteristics promoted? 

Reference 

benchmarks are 

indexes to 

measure whether 

the financial 

product attains 

the 

environmental or 

social 

characteristics 

that they 

promote. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI AC Asia ex Japan Selection Low Carbon Select 5% 

Issuer Capped Index (Net Total Return). (7.17 vs 7.17). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.40% lower than that of the 

reference benchmark (MSCI AC Asia (MSCI AC Asia ex Japan Selection Low Carbon Select 5% 

Issuer Capped Index (Net Total Return).  (107.97 vs 108.40). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI AC Asia ex Japan Selection Low Carbon Select 5% 

Issuer Capped Index (Net Total Return). (7.17 vs 7.17). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.40% lower than that of the 

reference benchmark (MSCI AC Asia (MSCI AC Asia ex Japan Selection Low Carbon Select 5% 

Issuer Capped Index (Net Total Return). (107.97 vs 108.40). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

9.63% higher than that of the parent benchmark (MSCI AC Asia ex Japan Index) (7.17 vs 

6.54). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 59.29% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI AC Asia ex Japan Index) (107.97 vs 265.19).
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ANNEX IV 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 8, paragraphs 1, 2 and 

2a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 6, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852 

Product name:  Legal entity identifier: 

UBS MSCI Australia Universal UCITS ETF 391200BNU5P71KHCZ250 

Environmental and/or social characteristics 

To what extent were the environmental and/or social characteristics promoted 

by this financial product met?

 How did the sustainability indicators perform?

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

4.96% higher than that of the parent benchmark (MSCI Australia Index) (8.25 vs 7.86). 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: ___% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 
while it did not have as its objective a sustainable 

investment, it had a proportion of 65.05% of 

sustainable investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: ___% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the 

environmental or 

social 

characteristics 

promoted by the 

financial product 

are attained. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 43.76% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI Australia Index) (82.30 vs 146.34). 

…and compared to previous periods? 

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 3.25% higher as per 31 December 2025 vs 31 December 

2024 (8.25 vs 7.99) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 13.02% higher as per 31 

December 2025 vs 31 December 2024 (82.30 vs 72.82) 

2024/2023: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 0.25% lower as per 31 December 2024 vs 31 December 

2023.  (7.99 vs 8.01) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 26.03% lower as per 31 

December 2024 vs 31 December 2023. (72.82 vs 98.44) 

What were the objectives of the sustainable investments that the financial 

product partially made and how did the sustainable investment contribute to such 

objectives? 

MSCI Australia ESG Universal Low Carbon Select Indices aim to represent the performance 

of an investment strategy that by re-weighting free-float market cap weights based upon 

certain ESG metrics seeks to increase exposure to those companies demonstrating both a 

robust ESG profile as well as a positive trend in improving that profile, while excluding 

companies based on various ESG and climate change criteria. 

MSCI ESG Ratings are designed to help investors identify the environmental, social and 

governance (ESG) risks and opportunities of their investments and to integrate these factors 

into their portfolio construction. 

The MSCI ESG Rating includes environmental and social pillars such as climate change, 

natural capital, pollution & waste, environmental opportunities, human capital, product 

liability, stakeholder opposition & social opportunities. 

MSCI Climate Change Metrics provides climate data & tools to support investors integrating 

climate risk & opportunities into their investment strategy and processes. It supports 

investors seeking to achieve a range of objectives, including measuring and reporting on 

climate risk exposure, implementing low carbon and fossil fuel-free strategies, align with 

temperature pathways and factoring climate change research into their risk management 

processes, in particular through climate scenario analysis for both transition and physical 

risks. 
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How did the sustainable investments that the financial product partially made not 

cause significant harm to any environmental or social sustainable investment 

objective? 

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the Index 

which are sustainable investments do not cause significant harm. 

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken into 

account?  

Indicators for adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the Index 

provider as appropriate to the Index family. 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis 

any issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score 

(score less than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score measures 

an issuer’s involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to 

international norms and principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-

personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons or chemical weapons. 

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for Multinational 

Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and Human Rights? Details: 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG 

controversies related to the company’s operations and/or products. The MSCI ESG 

Controversies provides assessments of controversies concerning the negative 

environmental, social, and/or governance impact of a company’s operations, products and 

services. The evaluation framework used in MSCI ESG Controversies is designed to be 

consistent with international norms represented by the UN Declaration of Human Rights, 

the International Labour Organisation Declaration on Fundamental Principles and Rights at 

Work, and the UN Global Compact. MSCI ESG Controversies Score falls on a 0-10 scale, with 

“0” being the most severe controversy. 

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 

The EU Taxonomy sets out a “do not significant harm” principle by which 

Taxonomy-aligned investments should not significantly harm EU Taxonomy 

objectives and is accompanied by specific Union criteria.  

The “do no significant harm” principle applies only to those investments 

underlying the financial product that take into account the EU criteria for 

environmentally sustainable economic activities. The investments underlying the 

remaining portion of this financial product do not take into account the EU criteria 

for environmentally sustainable economic activities. 

Any other sustainable investments must also not significantly harm any 

environmental or social objectives. 
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How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors?  

This financial product is passively managed and tracks an Index, indicators for adverse impacts on 

sustainability factors are taken into account by the Index provider as appropriate to the Index 

family. 

The Index incorporates the MSCI ESG Controversies Score, screening out on a timely basis any 

issuers in significant breach of ESG norms related to a company’s operations and/or products, 

possible breaches of international norms and principles such as the UN Global Compact, and 

performance with respect to these norms and principles. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score (score less 

than 1) is excluded from sustainability indices. The MSCI ESG Controversies Score measures an 

issuer’s involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to international 

norms and principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly inthe use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-

personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons, or chemical weapons. 

What were the top investments of this financial product? 

*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production systems. 

Largest investments Sector % Assets* Country 

Commonwealth Bank of Australia Banks 5.19 Australia 

Macquarie Group Ltd. Banks 5.08 Australia 

National Australia Bank Ltd. Banks 5.07 Australia 

Wesfarmers Ltd. Retail 5.07 Australia 

Westpac Banking Corp. Banks 4.96 Australia 

CSL Ltd. Biotechnology 4.94 Australia 

ANZ Group Holdings Ltd. Banks 4.79 Australia 

Transurban Group Commercial Services 4.56 Australia 

Goodman Group Real Estate Investment 4.35 Australia 

Northern Star Resources Ltd. Mining 3.74 Australia 

Aristocrat Leisure Ltd. Entertainment 3.33 Australia 

Brambles Ltd. Commercial Services 3.22 Australia 

QBE Insurance Group Ltd. Full Line Insurance 3.09 Australia 

Rio Tinto Ltd. Mining 3.00 Australia 

Coles Group Ltd. Food 2.97 Australia 

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 
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What was the proportion of sustainability-related investments? 

As per the end of the reference period the proportion of the investments used to meet the 

environmental and/or social characteristics promoted by the financial product was 99.78%. The 

proportion of sustainable investments of the financial product was 65.05%.

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the 

end of the reference period, which is: 31 December 2025.

In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

#1 Aligned with E/S characteristics includes the investments of the financial product used to attain the 

environmental or social characteristics promoted by the financial product. 

#2Other includes the remaining investments of the financial product which are neither aligned with the 

environmental or social characteristics, nor are qualified as sustainable investments. 

The category #1 Aligned with E/S characteristics covers: 

- The sub-category #1A Sustainable covers environmentally and socially sustainable investments. 

- The sub-category #1B Other E/S characteristics covers investments aligned with the environmental or 

social characteristics that do not qualify as sustainable investments.

Investments

#1 Aligned with 

E/S 
characteristics:

99.78%

#1A Sustainable:
65.05%  

Other 
environmental:

19.72%

Social:
45.34%

#1B Other E/S 
characteristics:

34.72%

#2 Other: 0.22%

To comply with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for fossil gas 

include limitations 

on emissions and 

switching to fully 

renewable power or 

low-carbon fuels by 

the end of 2035. For 

nuclear energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities 

directly enable 

other activities to 

make a substantial 

contribution to an 

environmental 

objective. 

Transitional 

activities are 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and 

among others have 

greenhouse gas 

emission levels  

corresponding to 

the best 

performance. 
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Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities. 

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods? 

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments.

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a share 

of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies. 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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What was the share of sustainable investments with an environmental objective 

not aligned with the EU Taxonomy?  

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with 

the EU Taxonomy was 19.72%.

What was the share of socially sustainable investments? What was the 

share of socially sustainable investments?

The share of socially sustainable investments was 45.34%. 

What investments were included under “other”, what was their purpose 

and were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Other” are cash and unrated instruments for the purpose of liquidity and 

portfolio risk management. Unrated instruments may also include securities for which data 

needed for the measurement of attainment of environmental or social characteristics is not 

available.

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured on a 

continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the Investment 

Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy of Fund.

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote. 

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its characteristics, 

including ESG characteristics, as closely as reasonably possible. 

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. The 

investment manager reviewed the index methodology when the product was set up and  the 

Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to be in line with 

the investment strategy of the financial product.
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How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product was MSCI Australia Universal Low Carbon Select 5% Issuer Capped (Net Total 

Return) Index.  

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Index draws its constituents from the MSCI Australia Index (the "Parent Index"), being 

an equity index calculated, maintained and published by international index supplier MSCI® 

and denominated in AUD. The Index tracks the total return net dividend performance of 

large and mid-capitalisation companies in Australia. 

The Index is designed to reflect the performance of an investment strategy that, by tilting 

away from free-float market cap weights, seeks to gain exposure to those companies 

demonstrating both a robust Environmental, Social and Governance (ESG) profile as well as 

a positive trend in improving that profile, using minimal exclusions from the Parent Index. 

The Index constituent selection is based on research provided by MSCI ESG Research which 

provides research, ratings and analysis of ESG-related business practice. The Index Provider 

excludes companies facing controversies (MSCI Red Flag, being an indication of at least one 

very severe controversy), companies which have a poor ESG Rating (rating of CCC), 

companies which have revenues in certain business activities (controversial weapons, 

nuclear weapons, civilian firearms, tobacco, thermal coal, fossil fuel extraction), as well as 

the top 5% companies by number based on carbon emission intensity levels (being scope 1 

and 2 emissions as categorised by the Greenhouse Gas Protocol) up to a cumulative weight 

of less than 30% of the weight of that sector in the Parent Index. The index also selects 

companies with low exposure to fossil fuel reserves and ranks the Parent Index constituents 

in descending order of the potential carbon emissions per dollar of the market capitalization 

of the company. Securities are than excluded until the cumulative potential carbon emission 

of the excluded securities reaches 50% of the sum of the potential carbon emission of the 

constituents of the Parent Index. 

The free-float adjusted market cap weight is adjusted by a "Combined ESG score" that is a 

combined product of an "ESG rating score" based on the MSCI ESG Research rating (i.e. 1.5 

(AAA, AA), 1 (A, BBB, BB) or 0.5 (B)) and a "ESG Rating trend score" based on the change in 

a company's ESG rating score against the previous assessment carried out by the Index 

Provider (i.e.1.2 for an increased rating, 1.0 for a neutral rating and 0.8 for a decreased 

rating). The Combined ESG Score of a company is determined by multiplying the ESG Rating 

Score by the ESG Rating Trend Score. This Combined ESG Score is used to re-weight the 

constituent from the Parent Index by multiplying the Combined ESG Score by the market 

capitalisation weight of the security in the Parent Index. The maximum weight of any issuer 

of the Parent Index is capped at 5% in order to construct the Index. 

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the environmental 

or social characteristics promoted? 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the parent benchmark benchmark (MSCI Australia Universal Low Carbon Select 5% 

Issuer Capped (Net Total Return)) Index. (8.25 vs 8.25). 

Reference 

benchmarks are 

indexes to 

measure whether 

the financial 

product attains 

the 

environmental or 

social 

characteristics 

that they 

promote. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.23% lower than that of the parent 

benchmark benchmark (MSCI Australia Universal Low Carbon Select 5% Issuer Capped (Net 

Total Return)) Index. (82.30 vs 82.49). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the parent benchmark benchmark (MSCI Australia Universal Low Carbon Select 5% 

Issuer Capped (Net Total Return)) Index. (8.25 vs 8.25). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.23% lower than that of the parent 

benchmark benchmark (MSCI Australia Universal Low Carbon Select 5% Issuer Capped (Net 

Total Return)) Index. (82.30 vs 82.49). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

4.96% higher than that of the parent benchmark (MSCI Australia Index) (8.25 vs 7.86). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 43.76% lower than that of the 

parent benchmark (MSCI Australia Index) (82.30 vs 146.34). 
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ANNEX IV 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 8, paragraphs 1, 2 and 

2a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 6, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852 

Product name:  Legal entity identifier:

UBS S&P USA Dividend Aristocrats ESG Elite UCITS ETF                                                 39120075RPT4LW5WTX50

Environmental and/or social characteristics 

To what extent were the environmental and/or social characteristics promoted 

by this financial product met?

 How did the sustainability indicators perform?

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: ___% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 

while it did not have as its objective a 

sustainable investment, it had a proportion of 

55.72% of sustainable investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: ___% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the 

environmental or 

social 

characteristics 

promoted by the 

financial product 

are attained. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, the ESG Score was 

13.28% higher than that of the parent benchmark (S&P Composite 1500’s Index) (7.08 vs 

6.25). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year, a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 42.91% lower than that of the parent 

benchmark (S&P Composite 1500’s Index) (51.03 vs. 89.39). 

…and compared to previous periods?  

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 3.81% higher as per 31 December 2025 vs 31 December 2024

(7.08 vs 6.82). 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 49.18% lower as per 31 December 2025 

vs 31 December 2024 (51.03 vs 100.41). 

2024/2023: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 0.59% higher as per 31 December 2024 vs 31 December 2023

(6.82 vs 6.78). 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 14.19% higher as per 31 December 2024 

vs 31 December 2023 (100.41 vs 87.93). 

What were the objectives of the sustainable investments that the financial 

product partially made and how did the sustainable investment contribute to such 

objectives?

The referenceindex incorporated the Sustainalytics’ Global Standards Screening (GSS), 

screening out on a timely basis any issuers violating the international norms and standards. 

The basis of the GSS assessments is the United Nations (UN) Global Compact Principles. 

GSS is designed to provide timely and consistent assessments of ESG controversies involving 

issuers. As of each rebalancing reference date, companies classified as Non- Compliant, 

according to Sustainalytics, are ineligible for Index inclusion. Companies without 

Sustainalytics coverage, are also ineligible for Index inclusion until they receive such 

coverage. 

The GSS monitors company involvement in notable ESG controversies related to the 

company’s operations and/or products, possible breaches of international norms and 

principles such as the UN Global Compact, Organization for Economic Co-operation and 

Development (OECD) Guidelines for Multinational Enterprises and the UN Guiding 

Principles on Business and Human Rights, with respect to these norms and principles. 

Furthermore, the financial product excluded investments in companies involved directly or 

indirectly in the following business activities: Controversial Weapons, Military Contracting, 

Thermal Coal, Tobacco, Oil Sands, Shale Energy, Artic Oil & Gas Exploration, Oil & Gas, Small 

Arms, Adult Entertainment, Alcohol, Gambling, Genetically Modified Plants and Seeds, 



3 

Nuclear Power, Predatory Lending and Palm Oil. By excluding those mentioned business 

activities, especially those which are considered as climate related (Thermal 

Coal, Oil Sands, Shale Energy, Artic Oil & Gas Exploration and Oil & Gas), the Index’s carbon 

emission is signifcantly reduced. 

How did the sustainable investments that the financial product partially made not 

cause significant harm to any environmental or social sustainable investment 

objective?  

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the Index 

which are sustainable investments do not cause significant harm. 

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken 

into account?  

Indicators for adverse impacts on sustainability factors mentioned in Table 1 of Annex 1 of 

Regulation (EU) 2022/1288 are taken into account by the Index provider when applying 

value-based and norms-based exclusions as set out in the Index methodology and below. 

The indices incorporate the Sustainalytics’ Global Standards Screening (GSS), screening out 

on a timely basis any issuers violating the international norms and standards. The basis of 

the GSS assessments is the United Nations (UN) Global Compact Principles. 

GSS is designed to provide timely and consistent assessments of ESG controversies involving 

issuers. As of each rebalancing reference date, companies classified as Non-Compliant, 

according to Sustainalytics, are ineligible for index inclusion. Companies without 

Sustainalytics coverage, are also ineligible for index inclusion until they receive such 

coverage. 

The GSS monitors company involvement in notable ESG controversies related to the 

company’s operations and/or products, possible breaches of international norms and 

principles such as the UN Global Compact, Organization for Economic Co-operation and 

Development (OECD) Guidelines for Multinational Enterprises and the UN Guiding 

Principles on Business and Human Rights, with respect to these norms and principles. 

Furthermore, the financial product excludes investments in companies involved directly or 

indirectly in the following business activities: Controversial Weapons, Military Contracting, 

Thermal Coal, Tobacco, Oil Sands, Shale Energy, Artic Oil & Gas Exploration, Oil & Gas, Small 

Arms, Adult Entertainment, Alcohol, Gambling, Genetically Modified Plants and Seeds, 

Nuclear Power, Predatory Lending and Palm Oil. 

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for 

Multinational Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and 

Human Rights? Details:  

The GSS monitors company involvement in notable ESG controversies related to the 

company’s operations and/or products, possible breaches of international norms and 

principles such as the UN Global Compact, Organization for Economic Co-operation and 

Development (OECD) Guidelines for Multinational Enterprises and the UN Guiding 

Principles on Business and Human Rights, with respect to these norms and principles. 

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 
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How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors?  

This financial product is passively managed and tracks an Index, indicators for adverse 

impacts on sustainability factors mentioned in Table 1 of Annex 1 of Regulation (EU) 

2022/1288 are taken into account by the Index provider when applying value-based and 

norms-based exclusions as set out in the Index methodology and below. 

What were the top investments of this financial product? 

*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems. 

Largest investments Sector % 

Assets* 

Country 

Verizon Communications, Inc. Telecommunications 4.08 United States

Franklin Resources, Inc. Diversified Financial Services 4.03 United States

AbbVie, Inc. Pharmaceuticals 3.85 United States

Realty Income Corp. Real Estate Investment Trusts 3.75 United States

Stanley Black & Decker, Inc. Hand & Machine Tools 3.00 United States

International Business Machines Corp. Computers 2.72 United States

CH Robinson Worldwide, Inc. Transportation 2.65 United States

Federal Realty Investment Trust Real Estate Investment Trusts 2.50 United States

Medtronic PLC Health Care Products 2.49 Ireland

Microchip Technology, Inc. Semiconductors 2.47 United States

Best Buy Co., Inc. Retail 2.37 United States

Essential Utilities, Inc. Water 2.36 United States

Texas Instruments, Inc. Semiconductors 2.04 United States

Kimberly-Clark Corp. Household Products 1.95 United States

Hormel Foods Corp. Food 1.92 United States

The EU Taxonomy sets out a “do not significant harm” principle by which 

Taxonomy-aligned investments should not significantly harm EU Taxonomy 

objectives and is accompanied by specific Union criteria.  

The “do no significant harm” principle applies only to those investments 

underlying the financial product that take into account the EU criteria for 

environmentally sustainable economic activities. The investments underlying the 

remaining portion of this financial product do not take into account the EU criteria 

for environmentally sustainable economic activities. 

Any other sustainable investments must also not significantly harm any 

environmental or social objectives. 

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 
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What was the proportion of sustainability-related investments? 

As per the end of the reference period the proportion of the investments used to meet the 

environmental and/or social characteristics promoted by the financial product was 99.81%. The 

proportion of sustainable investments of the financial product was 55.72%.

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the end of 

the reference period, which is: 31 December 2025

In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

#1 Aligned with E/S characteristics includes the investments of the financial product used to attain the 

environmental or social characteristics promoted by the financial product. 

#2Other includes the remaining investments of the financial product which are neither aligned with the 

environmental or social characteristics, nor are qualified as sustainable investments. 

The category #1 Aligned with E/S characteristics covers: 

- The sub-category #1A Sustainable covers environmentally and socially sustainable investments. 

- The sub-category #1B Other E/S characteristics covers investments aligned with the environmental or 

social characteristics that do not qualify as sustainable investments.

To comply with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for fossil gas 

include limitations 

on emissions and 

switching to fully 

renewable power or 

low-carbon fuels by 

the end of 2035. For 

nuclear energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities 

directly enable 

other activities to 

make a substantial 

contribution to an 

environmental 

objective. 

Transitional 

activities are 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and 

among others have 

greenhouse gas 

emission levels  

corresponding to 

the best 

performance. 

Investments

#1 Aligned with 

E/S 
characteristics:

99.81%

#1A Sustainable:
55.72%  

Other 
environmental:

34.18%

Social:
21.55%#1B Other E/S 

characteristics:
44.09%

#2 Other: 0.19%
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Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods? 

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments. 

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a 

share of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies. 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.



7 

What was the share of sustainable investments with an environmental 

objective not aligned with the EU Taxonomy?

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with the 

EU Taxonomy was 34.18%. 

What was the share of socially sustainable investments?

The share of socially sustainable investments was 21.55%. 

What investments were included under “other”, what was their purpose 

and were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Other” are cash and unrated instruments for the purpose of liquidity and 

portfolio risk management. Unrated instruments may also include securities for which data 

needed for the measurement of attainment of environmental or social characteristics is not 

available.

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured 

on a continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the 

Investment Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy 

of Fund. 

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote.  

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its 

characteristics, including ESG characteristics, as closely as reasonably possible.  

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. 

The investment manager reviewed the index methodology when the product was set up 

and  the Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to 

be in line with the investment strategy of the financial product. 

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under Regulation 

(EU) 2020/852.  
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How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product was S&P Developed ESG Dividend Aristocrats Total Return Net. 

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Broad Market Index is the S&P Composite 1500. The Index is an equity index calculated, 

maintained and published by international index supplier S&P Dow Jones Indices and is 

denominated in USD. It measures the performance of large and midcapitalised U.S. 

companies. 

The Index measures the performance of high dividend yielding / ESG-scoring companies 

that meet sustainability criteria as defined in this methodology, and meet the eligibility 

criteria defined in the S&P High Yield Dividend Aristocrats Index. Constituents are selected 

from eligible companies in the S&P Composite 1500 that have followed a managed-

dividends policy of increasing or maintaining dividends for at least 20 consecutive years. 

Constituents are weighted by indicated dividend yield. 

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the environmental 

or social characteristics promoted?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (S&P Developed ESG Dividend Aristocrats Total Return 

Net). (7.08 vs 7.08). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.14% lower than that of the 

reference benchmark benchmark (S&P Developed ESG Dividend Aristocrats Total Return 

Net) (51.03 vs 51.10). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (S&P Developed ESG Dividend Aristocrats Total Return 

Net). (7.08 vs 7.08). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.14% lower than that of the 

reference benchmark benchmark (S&P Developed ESG Dividend Aristocrats Total Return 

Net) (51.03 vs 51.10). 

How did this financial product perform compared with the broad market index? 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

13.28% higher than that of the parent benchmark benchmark (S&P Developed ESG Dividend 

Aristocrats Total Return Net). (7.08 vs 6.25). 

Reference 

benchmarks are 

indexes to 

measure whether 

the financial 

product attains 

the 

environmental or 

social 

characteristics 

that they 

promote. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 42.91% lower than that of the parent 

benchmark (S&P Composite 1500’s Index) (51.03 vs 89.39). 
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ANNEX IV 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 8, paragraphs 1, 2 and 

2a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 6, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852 

Product name:  Legal entity identifier: 

UBS EUR Ultra-Short Bond Screened UCITS ETF 3912001O6FYVTYZ8IK41 

Environmental and/or social characteristics 

To what extent were the environmental and/or social characteristics promoted 

by this financial product met?

 How did the sustainability indicators perform?

he ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators respectively: 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

15.13% higher than that of the parent benchmark (Solactive EMU Sovereign Bond TR Index) 

(7.23 vs 6.28). 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: ___% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 
while it did not have as its objective a sustainable 

investment, it had a proportion of 90.61% of 

sustainable investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: ___% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the 

environmental or 

social 

characteristics 

promoted by the 

financial product 

are attained. 
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…and compared to previous periods? 

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 1.97% higher as per 31 December 2025 vs 31 December 

2024 (7.23 vs 7.09). 

What were the objectives of the sustainable investments that the financial 

product partially made and how did the sustainable investment contribute to such 

objectives? 

The objectives of the sustainable investments that the financial product partially intends to 

make, is to contribute to environmental and/or social objectives.  

This financial product invests at least 80% of its total net assets in issuers that are 

constituents of the Index or securities which are not comprised in its Index where the 

Investment Manager considers that such securities may provide a similar return to certain 

securities that make up the Index and believes this to be appropriate considering the Fund’s 

investment objective and the investment restrictions or other factors and the Index 

provider applies ESG Ratings on all of the Index constituents with a commitment to a 

minimum proportion of sustainable investments of 10%.  

The Index applies an Environmental, Social and Governance (ESG) scoring and screening 

methodology to tilt toward issuers ranked higher on ESG criteria and green bond issues, and 

to underweight or remove issuers that rank lower. 

The Index incorporates the Sustainalytics’ Global Standards Screening (GSS), screening out 

on a timely basis any issuers violating the international norms and standards. The basis of 

the GSS assessments is the United Nations (UN) Global Compact Principles. 

GSS is designed to provide timely and consistent assessments of ESG controversies involving 

issuers. As of each rebalancing reference date, issuers classified as Non- Compliant, 

according to Sustainalytics, are ineligible for Index inclusion. Issuers without Sustainalytics 

coverage, are also ineligible for Index inclusion until they receive such coverage. 

GSS monitors involvement in notable ESG controversies related to an issuer’s operations 

and/or products, possible breaches of international norms and principles such as the UN 

Global Compact, Organization for Economic Co-operation and Development (OECD) 

Guidelines for Multinational Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and 

Human Rights, with respect to these norms and principles. 

The index is based on two segments, a) market cap weighted Government Bonds with 

a target weight of 70% and b) equal weighted supranational & agencies with a target 

weight of 30%. In segment a) 50% of the ESG laggards will be removed, in segment 

b) 20% of the ESG laggards will be removed. 

How did the sustainable investments that the financial product partially made not 

cause significant harm to any environmental or social sustainable investment 

objective? 

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the Index 

which are sustainable investments do not cause significant harm. 

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 
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How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken into 

account?  

When calculating the Sustainalytics ESG scores, indicators for adverse impacts on 

sustainability factors are taken into account by Sustainalyitcs. 

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for Multinational 

Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and Human Rights? Details: 

Issuers identified as violating Freedom House principles will be removed from the Index. 

When calculating the Sustainalytics ESG scores, indicators Un Guiding Principles factors are 

taken into account by Sustainalyitcs. 

How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors?  

This financial product is passively managed and tracks an Index and, therefore, indicators for 

adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the Index Provider as 

appropriate to the Index family, as follows: 

The Index applies Sustainalyitics issuer scores to adjust the market value of index constituents 

from the respective baseline indices. 

The index is based on two segments, a) market cap weighted Government Bonds with a target 

weight of 70% and b) equal weighted supranational & agencies with a target weight of 30%. In 

segment a) 50% of the ESG laggards will be removed, in segment b) 20% of the ESG laggards will 

be removed. 

The EU Taxonomy sets out a “do not significant harm” principle by which 

Taxonomy-aligned investments should not significantly harm EU Taxonomy 

objectives and is accompanied by specific Union criteria.  

The “do no significant harm” principle applies only to those investments 

underlying the financial product that take into account the EU criteria for 

environmentally sustainable economic activities. The investments underlying the 

remaining portion of this financial product do not take into account the EU criteria 

for environmentally sustainable economic activities. 

Any other sustainable investments must also not significantly harm any 

environmental or social objectives. 
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What were the top investments of this financial product? 

*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems. 

What was the proportion of sustainability-related investments? 

As per the end of the reference period the proportion of the investments used to meet the 

environmental and/or social characteristics promoted by the financial product was 98.37%. The 

proportion of sustainable investments of the financial product was 90.61%.

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the end of 

the reference period, which is: 31 December 2025 

Largest investments Sector % Assets* Country 

France Treasury Bill N/A 6.22 France

European Investment Bank N/A 6.20 Belgium

German Treasury Bill N/A 5.60 Germany

German Treasury Bill N/A 5.28 Germany

German Treasury Bill N/A 4.98 Germany

France Treasury Bill N/A 4.98 France

France Treasury Bill N/A 4.67 France

NRW Bank N/A 4.65 Germany

German Treasury Bill N/A 4.33 Germany

French Republic Government Bond N/A 3.76 France

Bundesschatzanweisungen N/A 3.74 Germany

German Treasury Bill N/A 3.41 Germany

Austria Treasury Bill N/A 3.11 Austria

Municipality Finance N/A 3.11 Finland

France Treasury Bill N/A 3.11 France

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 
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In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

#1 Aligned with E/S characteristics includes the investments of the financial product used to attain the 

environmental or social characteristics promoted by the financial product. 

#2Other includes the remaining investments of the financial product which are neither aligned with the 

environmental or social characteristics, nor are qualified as sustainable investments. 

The category #1 Aligned with E/S characteristics covers: 

- The sub-category #1A Sustainable covers environmentally and socially sustainable investments. 

- The sub-category #1B Other E/S characteristics covers investments aligned with the environmental or 

social characteristics that do not qualify as sustainable investments.

Investments

#1 Aligned with 

E/S 
characteristics:

98.37%

#1A Sustainable:
90.61%  

Other 
environmental:

36.93%

Social:
53.68%

#1B Other E/S 
characteristics:

7.76%

#2 Other: 1.63%

To comply with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for fossil gas 

include limitations 

on emissions and 

switching to fully 

renewable power or 

low-carbon fuels by 

the end of 2035. For 

nuclear energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities 

directly enable 

other activities to 

make a substantial 

contribution to an 

environmental 

objective. 

Transitional 

activities are 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and 

among others have 

greenhouse gas 

emission levels  

corresponding to 

the best 

performance. 
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What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods? 

Nohange. 0% Taxonomy Aligned Investments. 

What was the share of sustainable investments with an environmental objective 

not aligned with the EU Taxonomy? 

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with 

the EU Taxonomy was 36.93%. 

What was the share of socially sustainable investments? What was the 

share of socially sustainable investments?

The share of socially sustainable investments was 53.68%. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a share 

of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies. 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under Regulation 

(EU) 2020/852.  

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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What investments were included under “other”, what was their purpose 

and were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Other” are cash and unrated instruments for the purpose of liquidity and 

portfolio risk management relative to the benchmark weighting. This category may also 

include securities for which relevant data is not available, for example where securities are 

not comprised in its Index where the Investment Manager considers that such securities 

may provide a similar return to certain securities that make up the Index and believes this 

to be appropriate considering the Fund’s investment objective and the investment 

restrictions or other factors. 

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured on a 

continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the Investment 

Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy of Fund.

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote. 

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its characteristics, 

including ESG characteristics, as closely as reasonably possible. 

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. The 

investment manager reviewed the index methodology when the product was set up and  the 

Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to be in line with 

the investment strategy of the financial product.

How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product was Solactive EUR Ultra-Short Diversified Bond ESG Index (Total Return). 

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Solactive EUR Ultra-Short Diversified Bond ESG Index (Total Return) aims to track the 

performance of eligible fixed-rate, EUR-denominated government, quasi sovereign and 

supra-national bank bonds and commercial papers maturing within the next 6 months. The 

issuer of the securities must be domiciled in a member state of the European Monetary 

Union. The index exposure to government bonds is limited to 50% of the market cap of the 

index. The index is based on the composition Solactive EMU Aggregate Bond Index and a 

subset of it. The index is rebalanced on a monthly basis. The index further applies an 

environmental, social and governance (ESG) scoring and screening methodology of the 

issuer countries. 

The index is based on two segments, a) market cap weighted Government Bonds with a 

target weight of 70% and b) equal weighted supranational & agencies with a target weight 

Reference 

benchmarks are 

indexes to 

measure whether 

the financial 

product attains 

the 

environmental or 

social 

characteristics 

that they 

promote. 
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of 30%. In segment a) 50% of the ESG laggards will be removed, in segment b) 20% of the 

ESG laggards will be removed. 

The Index differs from the relevant broad market index in that ESG laggards are excluded 

and substituted with higher ESG rated supranational and agencies. 

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the environmental 

or social characteristics promoted? 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

5.39% higher than that of the reference benchmark (Solactive EUR Ultra-Short Diversified 

Bond ESG Index (Total Return)) (7.23 vs 6.86). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

5.39% higher than that of the reference benchmark (Solactive EUR Ultra-Short Diversified 

Bond ESG Index (Total Return)) (7.23 vs 6.86). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

15.13% higher than that of the parent benchmark (Solactive EMU Sovereign Bond TR 

Index) (7.23 vs 6.28).
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ANNEX IV 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 8, paragraphs 1, 2 and 

2a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 6, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852 

Product name:  Legal entity identifier: 

UBS Nasdaq-100 ESG Enhanced UCITS ETF 391200YOS3F8FP94OX06 

Environmental and/or social characteristics 

To what extent were the environmental and/or social characteristics promoted 

by this financial product met?

 How did the sustainability indicators perform?

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: ___% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 
while it did not have as its objective a sustainable 

investment, it had a proportion of 82.83% of 

sustainable investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: ___% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the 

environmental or 

social 

characteristics 

promoted by the 

financial product 

are attained. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

7.02% higher than that of the parent benchmark (NASDAQ-100 Index®(Net Total Return)) 

(6.71 vs 6.27). 

…and compared to previous periods? 

This is the first reference period.

What were the objectives of the sustainable investments that the financial 

product partially made and how did the sustainable investment contribute to such 

objectives? 

The financial product intends to invest at least 90% of its total net assets in securities that 

are constituents of the Index with a commitement to a minimum proportion of sustainable 

investments of 20%. The Index aims to represent the performance of an investment strategy 

that, by re-weighting free-float market cap weights based upon certain ESG metrics of the 

Index Provider, seeks to increase exposure to those companies meeting the ESG profile and 

requirements as set out in the “Description of the Index” section of the Supplement (as 

determined by the Index Provider), while excluding companies based on various ESG 

criteria. 

The financial product seeks to achieve a higher MSCI ESG Score than the Parent Benchmark. 

MSCI ESG Ratings are designed to help investors identify the environmental, social and 

governance (ESG) risks and opportunities of their investments and to integrate these factors 

into their portfolio construction. 

The MSCI ESG Rating includes environmental and social pillars such as climate change, 

natural capital, pollution & waste, environmental opportunities, human capital, product 

liability, stakeholder opposition & social opportunities. 

The Index incorporates the Morningstar Sustainalytics’ Global Standards Screening (“GSS”), 

screening out on a timely basis any issuers violating the international norms and standards. 

The basis of the GSS assessments is the United Nations (UN) Global Compact Principles. 

GSS is designed to provide timely and consistent assessments of ESG controversies, being 

incidents with negative ESG implications, involving issuers. As of each rebalancing reference 

date, companies classified as Non- Compliant, according to Morningstar Sustainalytics, are 

ineligible for index inclusion. Companies without Morningstar Sustainalytics coverage are 

also ineligible for index inclusion until they receive such coverage. 

The GSS monitors company involvement in notable ESG controversies related to the 

company’s operations and/or products, possible breaches of international norms and 

principles such as the UN Global Compact, Organization for Economic Co-operation and 

Development (OECD) Guidelines for Multinational Enterprises and the UN Guiding 

Principles on Business and Human Rights, with respect to these norms and principles. 

Furthermore, the financial product excludes investments in companies engaged (subject to 

revenue thresholds/additional constraints as defined by the Index Provider using data 

provided by Morningstar Sustainalytics and as further set out on 

https://indexes.nasdaqomx.com/) in any of the following business activities: adult 

entertainment, alcohol, arctic oil and gas exploration, cannabis, controversial weapons, 

fossil fuels, gambling, military weapons, nuclear power, oil and gas, oil sands, pesticides, 

riot control, shale energy, small arms, thermal coal and tobacco. 

How did the sustainable investments that the financial product partially made not 

cause significant harm to any environmental or social sustainable investment 

objective? 
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This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the Index 

which are sustainable investments do not cause significant harm. 

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken into 

account?  

Indicators for adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the Index 

provider as appropriate to the Index. 

The Index incorporate the GSS, screening out on a timely basis any issuers violating the 

international norms and standards. The basis of the GSS assessments is the United Nations 

(UN) Global Compact Principles. 

GSS is designed to provide timely and consistent assessments of ESG controversies involving 

issuers. As of each rebalancing reference date, companies classified as Non-Compliant, 

according to Morningstar Sustainalytics, are ineligible for index inclusion. Companies 

without Morningstar Sustainalytics coverage are also ineligible for index inclusion until they 

receive such coverage. 

The GSS monitors company involvement in notable ESG controversies related to the 

company’s operations and/or products, possible breaches of international norms and 

principles such as the UN Global Compact, Organization for Economic Co-operation and 

Development (OECD) Guidelines for Multinational Enterprises and the UN Guiding 

Principles on Business and Human Rights, with respect to these norms and principles. 

Furthermore, the financial product excludes investments in companies engaged (subject to 

revenue thresholds/additional constraints as defined by the Index Provider using data 

provided by Morningstar Sustainalytics and as further set out on 

https://indexes.nasdaqomx.com/) in any of the following business activities: adult 

entertainment, alcohol, arctic oil and gas exploration, cannabis, controversial weapons, 

fossil fuels, gambling, military weapons, nuclear power, oil and gas, oil sands, pesticides, 

riot control, shale energy, small arms, thermal coal and tobacco. 

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for Multinational 

Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and Human Rights? Details:

The GSS monitors company involvement in notable ESG controversies related to the 

company’s operations and/or products, possible breaches of international norms and 

principles such as the UN Global Compact, Organization for Economic Co-operation and 

Development (OECD) Guidelines for Multinational Enterprises and the UN Guiding 

Principles on Business and Human Rights, with respect to these norms and principles. 

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 
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How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors?  

This financial product is passively managed and tracks an Index and, therefore, indicators for 

adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the Index provider as 

appropriate to the Index, as follows: 

The Index incorporate the GSS, screening out on a timely basis any issuers violating the 

international norms and standards. The basis of the GSS assessments is the United Nations (UN) 

Global Compact Principles. GSS is designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. As of each rebalancing reference date, companies classified as Non-

Compliant, according to Morningstar Sustainalytics, are ineligible for index inclusion. Companies 

without Morningstar Sustainalytics coverage, are also ineligible for index inclusion until they 

receive such coverage. 

The GSS monitors company involvement in notable ESG controversies related to the company’s 

operations and/or products, possible breaches of international norms and principles such as the 

UN Global Compact, Organization for Economic Co-operation and Development (OECD) Guidelines 

for Multinational Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and Human Rights, with 

respect to these norms and principles. 

Furthermore, the financial product excludes investments in companies engaged (subject to 

revenue thresholds/additional constraints as defined by the Index Provider using data provided by 

Morningstar Sustainalytics and as further set out on https://indexes.nasdaqomx.com/) in any of 

the following business activities: adult entertainment, alcohol, arctic oil and gas exploration, 

cannabis, controversial weapons, fossil fuels, gambling, military weapons, nuclear power, oil and 

gas, oil sands, pesticides, riot control, shale energy, small arms, thermal coal and tobacco. 

The EU Taxonomy sets out a “do not significant harm” principle by which 

Taxonomy-aligned investments should not significantly harm EU Taxonomy 

objectives and is accompanied by specific Union criteria.  

The “do no significant harm” principle applies only to those investments 

underlying the financial product that take into account the EU criteria for 

environmentally sustainable economic activities. The investments underlying the 

remaining portion of this financial product do not take into account the EU criteria 

for environmentally sustainable economic activities. 

Any other sustainable investments must also not significantly harm any 

environmental or social objectives. 
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What were the top investments of this financial product? 

*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems. 

What was the proportion of sustainability-related investments? 

As per the end of the reference period the proportion of the investments used to meet the 

environmental and/or social characteristics promoted by the financial product was 99.93%. The 

proportion of sustainable investments of the financial product was 82.83%.

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the end of 

the reference period, which is: 31 December 2025 

Largest investments Sector % Assets* Country 

NVIDIA Corp. Semiconductors 13.64 United States 

Apple, Inc. Computers 8.91 United States 

Microsoft Corp. Software 8.73 United States 

Broadcom, Inc. Semiconductors 4.20 United States 

Tesla, Inc. Auto Manufacturers 2.66 United States 

Meta Platforms, Inc. Internet 2.58 United States 

Cisco Systems, Inc. Telecommunications 2.55 United States 

Advanced Micro Devices, Inc. Semiconductors 2.50 United States 

Alphabet, Inc. Internet 2.49 United States 

Alphabet, Inc. Internet 2.48 United States 

Netflix, Inc. Internet 2.21 United States 

Linde PLC Chemicals 2.13 Ireland 

Lam Research Corp. Semiconductors 1.96 United States 

Applied Materials, Inc. Semiconductors 1.95 United States 

QUALCOMM, Inc. Semiconductors 1.85 United States 

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 
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In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a share 

of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies. 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.

#1 Aligned with E/S characteristics includes the investments of the financial product used to attain the 

environmental or social characteristics promoted by the financial product. 

#2Other includes the remaining investments of the financial product which are neither aligned with the 

environmental or social characteristics, nor are qualified as sustainable investments. 

The category #1 Aligned with E/S characteristics covers: 

- The sub-category #1A Sustainable covers environmentally and socially sustainable investments. 

- The sub-category #1B Other E/S characteristics covers investments aligned with the environmental or 

social characteristics that do not qualify as sustainable investments.

Investments

#1 Aligned with 

E/S 
characteristics:

99.93%

#1A Sustainable:
82.83%  

Other 
environmental:

72.04%

Social:
10.79%#1B Other E/S 

characteristics:
17.11%

#2 Other: 0.07%

To comply with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for fossil gas 

include limitations 

on emissions and 

switching to fully 

renewable power or 

low-carbon fuels by 

the end of 2035. For 

nuclear energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities 

directly enable 

other activities to 

make a substantial 

contribution to an 

environmental 

objective. 

Transitional 

activities are 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and 

among others have 

greenhouse gas 

emission levels  

corresponding to 

the best 

performance. 
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What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods? 

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments. 

What was the share of sustainable investments with an environmental objective not 

aligned with the EU Taxonomy?  

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with the EU 

Taxonomy was 72.04% 

What was the share of socially sustainable investments? What was the share of 

socially sustainable investments?

The share of socially sustainable investments was 10.79%. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under Regulation 

(EU) 2020/852.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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What investments were included under “other”, what was their purpose and 

were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Other” are cash and unrated instruments for the purpose of liquidity and 

portfolio risk management relative to the benchmark weighting. This category may also include 

securities for which relevant data is not available, including securities which are expected to 

shortly be included in the Index or securities which the Investment Manager considers may 

provide a similar return to securities included in the Index for the purpose of achieving 

the financial product’s investment objective. 

Investments included in “#2 Other” are not considered against minimum 

environmental or social safeguards. 

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured on a 

continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the Investment 

Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy of Fund.

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote. 

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its characteristics, 

including ESG characteristics, as closely as reasonably possible. 

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. The 

investment manager reviewed the index methodology when the product was set up and  the 

Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to be in line with 

the investment strategy of the financial product.

How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product was Nasdaq-100 Sustainable ESG Select Notional Index (Net Total Return). 

       How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

In contrast to the broad market index, the Reference Benchmark excludes companies in notable 

ESG controversies related to the company’s operations and/or products, possible breaches of 

international norms and principles such as the UN Global Compact, Organization for Economic 

Cooperation and Development (OECD) Guidelines for Multinational Enterprises and the UN 

Guiding Principles on Business and Human Rights, with respect to these norms and principles and 

those companies engaged (subject to revenue thresholds/additional constraints as defined by the 

Index Provider using data provided by Morningstar Sustainalytics and as further set out on 

https://indexes.nasdaqomx.com/) in any of the following business activities: adult entertainment, 

alcohol, arctic oil and gas exploration, cannabis, controversial weapons, fossil fuels, gambling, 

military weapons, nuclear power, oil and gas, oil sands, pesticides, riot control, shale energy, small 

arms, thermal coal and tobacco. 

Furthermore, each security in the Reference Benchmark is assigned a weight 

Reference 

benchmarks are 

indexes to 

measure whether 

the financial 

product attains 

the 

environmental or 

social 

characteristics 

that they 

promote. 
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according to its ESG Risk Score-adjusted free-float market capitalization while the broad market 

index considers only free-float market capitalization weighting of its components. At each semi-

annual index review, one main constraint of the Reference Benchmark is to provide at least a 10% 

lower Portfolio-Weighted ESG Risk Score than the broad market index.Furthermore, each security 

in the Reference Benchmark is assigned a weight according to its ESG Risk Score-adjusted free-

float market capitalization while the broad market index considers only free-float market 

capitalization weighting of its components. At each semi-annual index review, one main constraint 

of the Reference Benchmark is to provide at least a 10% lower Portfolio-Weighted ESG Risk Score 

than the broad market index. 

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the environmental 

or social characteristics promoted?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

0.15% higher than that of the reference benchmark (Nasdaq-100 Sustainable ESG Select 

Notional Index (Net Total Return)) (6.71 vs 6.70). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

0.15% higher than that of the reference benchmark (Nasdaq-100 Sustainable ESG Select 

Notional Index (Net Total Return)) (6.71 vs 6.70). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year  the ESG Score was 

7.02% higher than that of the parent benchmark (NASDAQ-100 Index®(Net Total Return)) 

(6.71 vs 6.27). 
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ANNEX V 

Pre-contractual disclosure for the financial products referred to in Article 9, paragraphs 1 to 
4a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 5, first paragraph of Regulation (EU) 2020/852 

Product name:                                                                                                             Legal entity identifier: 

UBS S&P 500 Climate Transition ESG UCITS ETF                                                              391200L92SK9497WSV13

Environmental and/or social characteristics 

To what extent was the sustainable investment objective of this financial 

product met?

 How did the sustainability indicators perform?

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

5.59% higher than that of the parent benchmark (S&P 500 Index) (6.61 vs 6.26). 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: 64.78% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 
while it did not have as its objective a sustainable 

investment, it had a proportion of % of sustainable 

investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: 15.79% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the sustainable 

objectives of this 

financial product are 

attained. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 1.54% higher than that of the parent 

benchmark (S&P 500 Index) (87.89 vs 86.56). 

…and compared to previous periods? 

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 3.64% lower as per 31 December 2025 vs 31 

December 2024  (6.61 vs 6.86) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 2.11% lower as per 31 December 

2025 vs 31 December 2024 (87.89 vs 89.78). 

How did the sustainable investments not cause significant harm to any 

sustainable investment objective?  

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the Index 

which are sustainable investments do not cause significant harm. 

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken into 

account?  

The reference index incorporated the Sustainalytics’ Global Standards Screening (GSS), 

screening out on a timely basis any issuers violating the international norms and standards. 

The basis of the GSS assessments is the United Nations (UN) Global Compact Principles.  

GSS is designed to provide timely and consistent assessments of ESG controversies involving 

issuers. As of each rebalancing reference date, companies classified as Non-Compliant, 

according to Sustainalytics, are ineligible for index inclusion. Companies without 

Sustainalytics coverage, are also ineligible for index inclusion until they receive such 

coverage.  

The GSS monitors company involvement in notable ESG controversies related to the 

company’s operations and/or products, possible breaches of international norms and 

principles such as the UN Global Compact, Organization for Economic Co-operation and 

Development (OECD) Guidelines for Multinational Enterprises and the UN Guiding Principles 

on Business and Human Rights, with respect to these norms and principles.  

Furthermore, the financial product excluded investments in companies involved directly or 

indirectly in the following business activities: Controversial Weapons, Military Contracting, 

Thermal Coal, Tobacco, Oil Sands, Shale Energy, Artic Oil & Gas Exploration, Oil & Gas, Small 

Arms, Adult Entertainment, Alcohol, Gambling, Genetically Modified Plants and Seeds, 

Nuclear Power, Predatory Lending and Palm Oil.  

 Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for Multinational 

Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and Human Rights? Details:

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG 

controversies related to the company’s operations and/or products.  

The Sustainalytics’ Global Standards Screening (GSS) provides assessments of controversies 

concerning the negative environmental, social, and/or governance impact of a company’s 

operations, products and services. The evaluation framework used in Sustainalytics’ Global 

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 
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Standards Screening (GSS) is designed to monitor company involvement in notable ESG 

controversies related to the company’s operations and/or products, possible breaches of 

international norms and principles such as the UN Global Compact, Organization for 

Economic Co-operation and Development (OECD) Guidelines for Multinational Enterprises 

and the UN Guiding Principles on Business and Human Rights, with respect to these norms 

and principels.  

How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors?  

This financial product is passively managed and tracks an Index, indicators for adverse impacts on 

sustainability factors are taken into account by the Index provider as appropriate to the Index 

family. The indices incorporate the Sustainalytics’ Global Standards Screening (GSS), screening out 

on a timely basis any issuers violating the international norms and standards. The basis of the GSS 

assessments is the United Nations (UN) Global Compact Principles. 

GSS is designed to provide timely and consistent assessments of ESG controversies involving 

issuers. As of each rebalancing reference date, companies classified as Non-Compliant, according 

to Sustainalytics, are ineligible for index inclusion. Companies without Sustainalytics coverage, are 

also ineligible for index inclusion until they receive such coverage. 

The GSS monitors company involvement in notable ESG controversies related to the company’s 

operations and/or products, possible breaches of international norms and principles such as the 

UN Global Compact, Organization for Economic Co-operation and Development (OECD) Guidelines 

for Multinational Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and Human Rights, with 

respect to these norms and principles. 

Furthermore, the financial product excludes investments in companies involved directly or 

indirectly in the following business activities: Controversial Weapons, Military Contracting, 

Thermal Coal, Tobacco, Oil Sands and Small Arms. 

What were the top investments of this financial product?

Largest investments Sector % Assets* Country 

NVIDIA Corp. Semiconductors 7.85 United States 

Apple, Inc. Computers 6.97 United States 

Microsoft Corp. Software 6.29 United States 

Amazon.com, Inc. Internet 3.47 United States 

Alphabet, Inc. Internet 3.03 United States 

Visa, Inc. Diversified Financial Services 2.47 United States 

Alphabet, Inc. Internet 2.43 United States 

Meta Platforms, Inc. Internet 2.27 United States 

Tesla, Inc. Auto Manufacturers 2.26 United States 

Mastercard, Inc. Diversified Financial Services 1.89 United States 

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 
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*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems. 

What was the proportion of sustainability-related investments? 

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the end of 

the reference period, which is: 31 December 2025 

In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Broadcom, Inc. Semiconductors 1.75 United States 

Walmart, Inc. Retail 1.73 United States 

Eli Lilly & Co. Pharmaceuticals 1.69 United States 

AbbVie, Inc. Pharmaceuticals 1.54 United States 

Bank of America Corp. Banks 1.46 United States 

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

#1 Sustainable covers sustainable investments with environmental or social objectives.

#2 Not sustainable includes investments which do not qualify as sustainable investments.  

Investments

#1 Sustainable: 
80.57%

Environmental: 
64.78%

Other: 64.78%

Social: 15.79%

#2: 19.43%

To comply with 

the EU Taxonomy, 

the criteria for 

fossil gas include 

limitations on 

emissions and 

switching to fully 

renewable power 

or low-carbon 

fuels by the end of 

2035. For nuclear 

energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management 

rules. 

Enabling activities 

directly enable other 

activities to make a 

substantial 

contribution to an 

environmental 

objective 

Transitional activities 

are economic 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and that 

have greenhouse gas 

emission levels 

corresponding to the 

best performance.
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Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy1? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

1 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a 

share of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments 

made by investee 

companies, e.g. 

for a transition to 

a green economy. 

operational 

expenditure (OpEx) 

reflecting green 

operational 

activities of 

investee 

companies.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments. 
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How did the percentage of investments aligned with the EU Taxonomy compare 

with previous reference periods? 

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments. 

What was the share of sustainable investments with an environmental 

objective that were not aligned with the EU Taxonomy? 

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with the EU 

Taxonomy was 64.78%.

What was the share of socially sustainable investments?

The share of socially sustainable investments 15.79%. 

What investments were included under “not sustainable”, what was their 

purpose and were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Not sustainable” are cash, cash equivalents, money market instruments and 

derivatives or other instruments used for ancillary liquidity or hedging purposes.  

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured on a 

continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the Investment 

Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy of Fund.

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote. 

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its characteristics, 

including ESG characteristics, as closely as reasonably possible. 

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. The 

investment manager reviewed the index methodology when the product was set up and  the Index 

provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to be in line with the 

investment strategy of the financial product.

How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by the 

financial product was S&P 500 Climate Aware Base ESG Index Total Return Net.

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under the EU 

Taxonomy.  

Reference 

benchmarks are 

indexes to measure 

whether the financial 

product attains the  

sustainable objective.
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The S&P Climate Transition Base Index Series measures the performance of eligible equity 

securities from an underlying parent index selected and weighted to be collectively 

compatible with the transition to a low-carbon and climate resilient economy. The indices 

apply exclusions based on companies’ involvement in specific business activities, violations 

of the principles of the United Nations’ Global Compact (UNGC), and involvement in 

relevant ESG controversies, all outlined in Eligibility Criteria.  

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the sustainable 

investment objective? 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (S&P 500 Climate Aware Base ESG Index Total Return 

Net) (6.61 vs 6.61). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.55% higher than that of the 

reference benchmark (S&P 500 Climate Aware Base ESG Index Total Return Net)) (87.89 vs 

87.41). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (S&P 500 Climate Aware Base ESG Index Total Return 

Net) (6.61 vs 6.61). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.55% higher than that of the 

reference benchmark (S&P 500 Climate Aware Base ESG Index Total Return Net)) (87.89 vs 

87.41). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

5.59% higher than that of the parent benchmark (S&P 500 Index) (6.61 vs 6.26). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 1.54% higher than that of the parent 

benchmark (S&P 500 Index) (87.89 vs 86.56).
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ANNEX IV 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 8, paragraphs 1, 2 and 

2a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 6, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852 

Product name:  Legal entity identifier: 

UBS MSCI Canada Universal UCITS ETF 391200B191K2E0543U31 

Environmental and/or social characteristics 

To what extent were the environmental and/or social characteristics promoted 

by this financial product met?

 How did the sustainability indicators perform?

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

4.42% higher than that of the parent benchmark (MSCI Canada Index)  

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: ___% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 
while it did not have as its objective a sustainable 

investment, it had a proportion of 53.32% of 

sustainable investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: ___% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the 

environmental or 

social 

characteristics 

promoted by the 

financial product 

are attained. 
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(8.03 vs 7.69). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 55.30% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI Canada Index) (100.11 vs 223.97). 

…and compared to previous periods? 

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 4.56% higher as per 31 December 2025 vs 31 December 

2024 (8.03 vs 7.68) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 5.36% lower as per 31 December 

2025 vs 31 December 2024 (100.11 vs 105.78) 

What were the objectives of the sustainable investments that the financial 

product partially made and how did the sustainable investment contribute to such 

objectives? 

The financial product intends invest at least 90% of its total net assets in securities that are 

constituents of the Index with a commitment to a minimum proportion of sustainable 

investments of 20%. MSCI Canada Universal Low Carbon Select Indices aim to represent the 

performance of an investment strategy that by re-weighting free-float market cap weights 

based upon certain ESG metrics seeks to increase exposure to those companies 

demonstrating both a robust ESG profile as well as a positive trend in improving that profile, 

while excluding companies based on various ESG and climate change criteria. 

The financial product seeks to achieve a higher MSCI ESG Score than the Parent Index. MSCI 

ESG Ratings are designed to help investors identify the environmental, social and 

governance (ESG) risks and opportunities of their investments and to integrate these factors 

into their portfolio construction. 

The MSCI ESG Rating includes environmental and social pillars such as climate change, 

natural capital, pollution & waste, environmental opportunities, human capital, product 

liability, stakeholder opposition & social opportunities. 

The financial product also seeks to achieve a lower carbon intensity (1 and 2) emissions 

indicator than that of the Parent Index. 

MSCI Climate Change Metrics provides climate data & tools to support investors integrating 

climate risk & opportunities into their investment strategy and processes. It supports 

investors seeking to achieve a range of objectives, including measuring and reporting on 

climate risk exposure, implementing low carbon and fossil fuel-free strategies, align with 

temperature pathways and factoring climate change research into their risk management 

processes, in particular through climate scenario analysis for both transition and physical 

risks. 

How did the sustainable investments that the financial product partially made not 

cause significant harm to any environmental or social sustainable investment 

objective? 



3 

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the Index 

which are sustainable investments do not cause significant harm. 

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken into 

account?  

Indicators for adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the Index 

provider as appropriate to the Index family. 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis 

any issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score 

(score less than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score measures 

an issuer’s involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to 

international norms and principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-

personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons or chemical weapons. 

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for Multinational 

Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and Human Rights? Details: 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG 

controversies related to the company’s operations and/or products, possible breaches of 

international norms and principles such as the UN Global Compact, and performance with 

respect to these norms and principles. 

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 

The EU Taxonomy sets out a “do not significant harm” principle by which 

Taxonomy-aligned investments should not significantly harm EU Taxonomy 

objectives and is accompanied by specific Union criteria.  

The “do no significant harm” principle applies only to those investments 

underlying the financial product that take into account the EU criteria for 

environmentally sustainable economic activities. The investments underlying the 

remaining portion of this financial product do not take into account the EU criteria 

for environmentally sustainable economic activities. 

Any other sustainable investments must also not significantly harm any 

environmental or social objectives. 
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How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors?  

This financial product is passively managed and tracks an Index and, therefore, indicators for 

adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the Index Provider as 

appropriate to the Index family as follows: 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis any 

issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score (score less 

than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score measures an issuer’s 

involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to international norms 

and principles. 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG controversies 

related to the company’s operations and/or products, possible breaches of international norms 

and principles such as the UN Global Compact, and performance with respect to these norms and 

principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or 

antipersonnel landmines, nuclear weapons, biological weapons, or chemical weapons. 

What were the top investments of this financial product? 

*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems. 

Largest investments Sector % Assets* Country 

Royal Bank of Canada Banks 5.49 Canada 

Toronto-Dominion Bank Banks 5.46 Canada 

Shopify, Inc. Internet 4.93 Canada 

Bank of Montreal Banks 4.87 Canada 

Bank of Nova Scotia Banks 4.80 Canada 

Enbridge, Inc. Pipelines 4.71 Canada 

Brookfield Corp. Private Equity 4.70 Canada 

Agnico Eagle Mines Ltd. Mining 4.48 Canada 

Canadian Imperial Bank of Banks 4.43 Canada 

Manulife Financial Corp. Full Line Insurance 3.23 Canada 

Wheaton Precious Metals Corp. Mining 2.80 Canada 

Canadian National Railway Co. Transportation 2.73 Canada 

National Bank of Canada Banks 2.59 Canada 

Canadian Pacific Kansas City Ltd. Transportation 2.34 Canada 

Dollarama, Inc. Retail 2.15 Canada 

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 
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What was the proportion of sustainability-related investments? 

As per the end of the reference period the proportion of the investments used to meet the 

environmental and/or social characteristics promoted by the financial product was 99.85%. The 

proportion of sustainable investments of the financial product was 53.32%.

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the end of 

the reference period, which is: 31 December 2025 

In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

#1 Aligned with E/S characteristics includes the investments of the financial product used to attain the 

environmental or social characteristics promoted by the financial product. 

#2Other includes the remaining investments of the financial product which are neither aligned with the 

environmental or social characteristics, nor are qualified as sustainable investments. 

The category #1 Aligned with E/S characteristics covers: 

- The sub-category #1A Sustainable covers environmentally and socially sustainable investments. 

- The sub-category #1B Other E/S characteristics covers investments aligned with the environmental or 

social characteristics that do not qualify as sustainable investments.

Investments

#1 Aligned with 

E/S 
characteristics:

99.85%

#1A Sustainable:
53.32%  

Other 
environmental:

17.35%

Social:
35.97%#1B Other E/S 

characteristics:
46.54%

#2 Other: 0.15%

To comply with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for fossil gas 

include limitations 

on emissions and 

switching to fully 

renewable power or 

low-carbon fuels by 

the end of 2035. For 

nuclear energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities 

directly enable 

other activities to 

make a substantial 

contribution to an 

environmental 

objective. 

Transitional 

activities are 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and 

among others have 

greenhouse gas 

emission levels  

corresponding to 

the best 

performance. 
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Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods? 

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments. 

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.
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CapEx

Turnover
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1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a share 

of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies. 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.
100%
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Turnover
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2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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What was the share of sustainable investments with an environmental objective 

not aligned with the EU Taxonomy?  

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with the EU 

Taxonomy was 17.35% 

What was the share of socially sustainable investments? What was the share 

of socially sustainable investments?

The share of socially sustainable investments was 35.97%. 

What investments were included under “other”, what was their purpose and 

were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Other” are cash and unrated instruments for the purpose of liquidity and 

portfolio risk management relative to the benchmark weighting. This category may also include 

securities for which relevant data is not available, including securities which are expected to 

shortly be included in the Index or securities which the Investment Manager considers may 

provide a similar return to securities included in the Index.  

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured on a 

continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the Investment 

Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy of Fund.

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote. 

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its characteristics, 

including ESG characteristics, as closely as reasonably possible. 

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. The 

investment manager reviewed the index methodology when the product was set up and  the 

Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to be in line with 

the investment strategy of the financial product.

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under Regulation 

(EU) 2020/852.
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How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product was MSCI Canada Universal Low Carbon Select 5% Issuer Capped Total 

Return Index. 

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Index draws its constituents from the MSCI Canada Index Parent Index, being an equity 

index calculated, maintained and published by international index supplier MSCIR and 

denominated in CAD. The Index tracks the net total return dividend performance of large 

and mid-capitalisation Canadian companies. 

The Index is designed to reflect the performance of an investment strategy that, by tilting 

away from free-float market cap weights, seeks to gain exposure to those companies 

demonstrating both a robust Environmental, Social and Governance (ESG) profile as well as 

a positive trend in improving that profile, using minimal exclusions from the Parent Index. 

The Index constituent selection is based on research provided by MSCI ESG Research which 

provides research, ratings and analysis of ESG-related business practice. The Index Provider 

excludes companies facing controversies (MSCI Red Flag, being an indication of at least one 

very severe controversy), companies which have a poor ESG Rating (rating of CCC), 

companies which have revenues in certain business activities (controversial weapons, 

nuclear weapons, civilian firearms, tobacco, thermal coal, fossil fuel extraction), as well as 

the top 5% companies by number based on carbon emission intensity levels (being scope  

and 2 emissions as categorised by the Greenhouse Gas Protocol) up to a cumulative weight 

of less than 30% of the weight of that sector in the Parent Index. The index also selects 

companies with low exposure to fossil fuel reserves and ranks the Parent Index constituents 

in descending order of the potential carbon emissions per dollar of the market capitalization 

of the company. Securities are than excluded until the cumulative potential carbon emission 

of the excluded securities reaches 50% of the sum of the potential carbon emission of the 

constituents of the Parent Index. 

The free-float adjusted market cap weight is adjusted by a "Combined ESG score" that is a 

combined product of an "ESG rating score" based on the MSCI ESG Research rating (i.e. 1.5 

(AAA, AA), 1 (A, BBB, BB) or 0.5 (B)) and a "ESG Rating trend score" based on the change in 

a company's ESG rating score against the previous assessment carried out by the Index 

Provider (i.e.1.2 for an increased rating, 1.0 for a neutral rating and 0.8 for a decreased 

rating). The Combined ESG Score of a company is determined by multiplying the ESG Rating 

Score by the ESG Rating Trend Score. This Combined ESG Score is used to re-weight the 

constituent from the Parent Index by multiplying the Combined ESG Score by the market 

capitalisation weight of the security in the Parent Index. The maximum weight of any issuer 

of the Parent Index is capped at 5% in order to construct the Index. 

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the environmental 

or social characteristics promoted? 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI Canada Universal Low Carbon Select 5% Issuer 

Capped Total Return Index.)  (8.03 vs 8.03). 

Reference 

benchmarks are 

indexes to 

measure whether 

the financial 

product attains 

the 

environmental or 

social 

characteristics 

that they 

promote. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.12% higher than that of the 

reference benchmark (MSCI Canada Universal Low Carbon Select 5% Issuer Capped Total 

Return Index.) (100.11 vs 99.99). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI Canada Universal Low Carbon Select 5% Issuer 

Capped Total Return Index.)  (8.03 vs 8.03). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.12% higher than that of the 

reference benchmark (MSCI Canada Universal Low Carbon Select 5% Issuer Capped Total 

Return Index.) (100.11 vs 99.99). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year  the ESG Score was 

4.42% higher than that of the parent benchmark (MSCI Canada Index) (8.03 vs 7.69). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 55.30% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI Canada Index) (100.11 vs 223.97).
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ANNEX IV 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 8, paragraphs 1, 2 and 

2a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 6, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852 

Product name:                                                                                                               Legal entity identifier: 

UBS MSCI World Selection UCITS ETF                                                                     3912002MGNAYM97BF249  

Environmental and/or social characteristics 

To what extent were the environmental and/or social characteristics promoted 

by this financial product met?

 How did the sustainability indicators perform?

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

11.23% higher than that of the parent benchmark (MSCI World Index) (7.43 vs 6.68). 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: ___% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 
while it did not have as its objective a sustainable 

investment, it had a proportion of 76.22% of 

sustainable investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: ___% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the 

environmental or 

social 

characteristics 

promoted by the 

financial product 

are attained. 



2 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 37.67% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI World Index) (57.11 vs 91.62). 

…and compared to previous periods? 

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 5.71% lower as per 31 December 2025 vs 31 December 

2024 (7.43 vs 7.88). 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 5.59% lower as per 31 December 

2025 vs 31 December 2024 (57.11 vs 60.49). 

What were the objectives of the sustainable investments that the financial 

product partially made and how did the sustainable investment contribute to such 

objectives? 

The financial product intends to make sustainable investment by investing at least 90% of 

its total net assets in securities that are constituents of the Index with a commitment to a 

minimum proportion of sustainable investments of 20%. MSCI World Selection Index (Net 

Total Return) aims to represent the performance of an investment strategy that by re-

weighting free-float market cap weights based upon certain ESG metrics 

seeks to increase exposure to those companies demonstrating both a robust ESG profile as 

well as a positive trend in improving that profile, while excluding companies based on 

various ESG and climate change criteria. 

The financial product seeks to achieve a higher MSCI ESG Score than the Parent Index. MSCI 

ESG Ratings are designed to help investors identify the environmental, social and 

governance (ESG) risks and opportunities of their investments and to integrate these factors 

into their portfolio construction. 

The MSCI ESG Rating includes environmental and social pillars such as climate change, 

natural capital, pollution & waste, environmental opportunities, human capital, product 

liability, stakeholder opposition & social opportunities. 

The financial product also seeks to achieve a lower carbon intensity (1 and 2) emissions 

indicator than that of the Parent index. MSCI Climate Change Metrics provides climate data 

& tools to support investors integrating climate risk & opportunities into their investment 

strategy and processes. It supports investors seeking to achieve a range of objectives, 

including measuring and reporting on climate risk exposure, implementing low carbon and 

fossil fuel-free strategies, align with temperature pathways and factoring climate change 

research into their risk management processes, in particular through climate scenario 

analysis for both transition and physical risks. 

How did the sustainable investments that the financial product partially made not 

cause significant harm to any environmental or social sustainable investment 

objective? 
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This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the Index 

which are sustainable investments do not cause significant harm. 

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken into 

account?  

Indicators for adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the Index 

provider as appropriate to the Index family. 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis 

any issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score 

(score less than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score measures 

an issuer’s involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to 

international norms and principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-

personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons or chemical weapons. 

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for Multinational 

Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and Human Rights? Details: 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG 

controversies related to the company’s operations and/or products. 

The MSCI ESG Controversies provides assessments of controversies concerning the negative 

environmental, social, and/or governance impact of a company’s operations, products and 

services. The evaluation framework used in MSCI ESG Controversies is designed to be 

consistent with international norms represented by the UN Declaration of Human Rights, 

the International Labour Organisation Declaration on Fundamental Principles and Rights at 

Work, and the UN Global Compact. MSCI ESG Controversies Score falls on a 0-10 scale, with 

“0” being the most severe Controversies score of 3 or above to be eligible for the Index. 

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 

The EU Taxonomy sets out a “do not significant harm” principle by which 

Taxonomy-aligned investments should not significantly harm EU Taxonomy 

objectives and is accompanied by specific Union criteria.  

The “do no significant harm” principle applies only to those investments 

underlying the financial product that take into account the EU criteria for 

environmentally sustainable economic activities. The investments underlying the 

remaining portion of this financial product do not take into account the EU criteria 

for environmentally sustainable economic activities. 

Any other sustainable investments must also not significantly harm any 

environmental or social objectives. 
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How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors?  

This financial product is passively managed and tracks an Index and, therefore, indicators for 

adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the Index Provider as 

appropriate to the Index family, as follows. 

The Index incorporates the MSCI ESG Controversies Score, screening out on a timely basis any 

issuers in significant breach of ESG norms related to a company’s operations and/or products, 

possible breaches of international norms and principles such as the UN Global Compact, and 

performance with respect to these norms and principles. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a MSCI ESG Controversies Score less than 3 is 

excluded from sustainability indices. The MSCI ESG Controversies Score measures an issuer’s 

involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to international norms 

and principles. 

In addition, the Investment Manager applies the exclusions of SVVK-ASIR.The financial product 

excludes investments in companies involved directly in the use, development, manufacturing, 

stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-personnel landmines, nuclear 

weapons, biological weapons, or chemical weapons. 

What were the top investments of this financial product? 

*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems. 

Largest investments Sector % Assets* Country 

NVIDIA Corp. Semiconductors 10.47 United States

Microsoft Corp. Software 7.89 United States

Alphabet, Inc. Internet 4.21 United States

Alphabet, Inc. Internet 3.54 United States

Tesla, Inc. Auto Manufacturers 2.94 United States

Eli Lilly & Co. Pharmaceuticals 2.00 United States

Visa, Inc. Diversified Financial Services 1.37 United States

Johnson & Johnson Pharmaceuticals 1.15 United States

Mastercard, Inc. Diversified Financial Services 1.12 United States

ASML Holding NV Semiconductors 0.97 Netherlands

Advanced Micro Devices, Inc. Semiconductors 0.80 United States

Home Depot, Inc. Retail 0.79 United States

Procter & Gamble Co. Cosmetics & Personal Care 0.77 United States

General Electric Co. Aerospace & Defense 0.76 United States

AstraZeneca PLC Pharmaceuticals 0.66 United Kingdom

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 
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What was the proportion of sustainability-related investments? 

As per the end of the reference period the proportion of the investments used to meet the 

environmental and/or social characteristics promoted by the financial product was 99.75%. The 

proportion of sustainable investments of the financial product was 76.22%.

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the end of 

the reference period, which is: 31 December 2025 

In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

#1 Aligned with E/S characteristics includes the investments of the financial product used to attain the 

environmental or social characteristics promoted by the financial product. 

#2Other includes the remaining investments of the financial product which are neither aligned with the 

environmental or social characteristics, nor are qualified as sustainable investments. 

The category #1 Aligned with E/S characteristics covers: 

- The sub-category #1A Sustainable covers environmentally and socially sustainable investments. 

- The sub-category #1B Other E/S characteristics covers investments aligned with the environmental or 

social characteristics that do not qualify as sustainable investments.

Investments

#1 Aligned with 

E/S 
characteristics:

99.75%

#1A Sustainable:
76.22%  

Other 
environmental:

53.15%

Social:
23.07%

#1B Other E/S 
characteristics:

23.53%

#2 Other: 0.25%

To comply with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for fossil gas 

include limitations 

on emissions and 

switching to fully 

renewable power or 

low-carbon fuels by 

the end of 2035. For 

nuclear energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities 

directly enable 

other activities to 

make a substantial 

contribution to an 

environmental 

objective. 

Transitional 

activities are 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and 

among others have 

greenhouse gas 

emission levels  

corresponding to 

the best 

performance. 
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Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods? 

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments.

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a share 

of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies. 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.
100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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What was the share of sustainable investments with an environmental objective not 

aligned with the EU Taxonomy?  

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with the EU 

Taxonomy was 53.15%. 

What was the share of socially sustainable investments? What was the share 

of socially sustainable investments?

The share of socially sustainable investments was 23.07% 

What investments were included under “other”, what was their purpose and 

were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Other” are cash and unrated instruments for the purpose of liquidity and 

portfolio risk management relative to the benchmark weighting. This category may also include 

securities for which relevant data is not available, including securities which are expected to 

shortly be included in the Index or securities which the Investment Manager considers may 

provide a similar return to securities included in the Index.  

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured on a 

continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the Investment 

Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy of Fund.

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote. 

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its characteristics, 

including ESG characteristics, as closely as reasonably possible. 

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. The 

investment manager reviewed the index methodology when the product was set up and  the 

Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to be in line with 

the investment strategy of the financial product. 

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under Regulation 

(EU) 2020/852.  
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How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product was MSCI World Selection Index (Net Total Return). 

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The MSCI World Index draws its constituents from the MSCI World Index (the "Parent 

Index") and is designed to reflect the performance of an investment strategy that, by tilting 

away from free-float market cap weights, seeks to gain exposure to those companies 

demonstrating both a robust Environmental, Social and Governance (ESG) profile as well as 

a positive trend in improving that profile, using certain exclusions from the Parent Index. 

The MSCI World Selection Index is part of the MSCI Selection Index series and is designed 

to represent the performance of large and mid cap companies globally that have high 

Environmental, Social and Governance (“ESG”) ratings relative to their sector peers. The 

index excludes constituents based on involvement in specific business activities, as well as 

ESG ratings and exposure to ESG controversies. The indexes target a 50% sector 

representation compared to the parent index, aiming to include companies with the highest 

MSCI ESG Ratings (BB or above) in each sector. The constituent selection is made from the 

principal index, being the MSCI World Index (the "Parent Index"). 

First, the indexes use MSCI ESG Controversies Scores to identify companies that are involved 

in very serious controversies involving the environmental, social, or governance impact of 

their operations and/or products and services. Companies are required to have an MSCI 

ESG Controversies Score of 3 or above to be eligible for inclusion in the index. Second, the 

index excludes based on MSCI ESG Business Involvement Screening Research and MSCI 

Climate Change Metrics companies that are involved in the following business activities: 

controversial weapons, nuclear weapons, civilian firearms, tobacco, alcohol, gambling, 

conventional weapons, nuclear power, fossil fuel extraction and thermal coal power 

generation. 

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the environmental 

or social characteristics promoted? 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference reference (MSCI World Selection Index (Net Total Return)) (7.43 vs 

7.43). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.51% lower than that of the 

reference benchmark reference (MSCI World Selection Index (Net Total Return)) (57.11 vs 

57.40). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference reference (MSCI World Selection Index (Net Total Return)) (7.43 vs 

7.43). 

Reference 

benchmarks are 

indexes to 

measure whether 

the financial 

product attains 

the 

environmental or 

social 

characteristics 

that they 

promote. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.51% lower than that of the 

reference benchmark reference (MSCI World Selection Index (Net Total Return)) (57.11 vs 

57.40). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

11.23% higher than that of the parent benchmark (MSCI World Index) (7.43 vs 6.68). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 37.67% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI World Index) (57.11 vs 91.62).
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ANNEX IV 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 8, paragraphs 1, 2 and 

2a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 6, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852 

Product name:                                                                                                              Legal entity identifier: 

UBS MSCI USA Selection UCITS ETF                                                                                     391200FU71LHSLI65N39 

Environmental and/or social characteristics 

To what extent were the environmental and/or social characteristics promoted 

by this financial product met?

 How did the sustainability indicators perform?

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: ___% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 
while it did not have as its objective a sustainable 

investment, it had a proportion of 76.62% of 

sustainable investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: ___% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the 

environmental or 

social 

characteristics 

promoted by the 

financial product 

are attained. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

12.12% higher than that of the parent benchmark (MSCI USA Index)  

(7.03 vs 6.27). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 45.57% lower than that of the 

parent benchmark (MSCI USA Index) (47.22 vs 86.76). 

…and compared to previous periods? 

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 7.98% lower as per 31 December 2025 vs 31 December 

2024  (7.03 vs 7.64) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 20.67% lower as per 31 

December 2025 vs 31 December 2024  (47.22 vs 59.52) 

What were the objectives of the sustainable investments that the financial 

product partially made and how did the sustainable investment contribute to such 

objectives? 

MSCI USA Selection Index (Net Total Return) aims to represent the performance of an 

investment strategy that by re-weighting free-float market cap weights based upon certain 

ESG metrics seeks to increase exposure to those companies demonstrating both a robust 

ESG profile as well as a positive trend in improving that profile, while excluding companies 

based on various ESG and climate change criteria. 

The financial product seeks to achieve a higher MSCI ESG Score than the Parent Index. MSCI 

ESG Ratings are designed to help investors identify the environmental, social and 

governance (ESG) risks and opportunities of their investments and to integrate these factors 

into their portfolio construction.  

The MSCI ESG Rating includes environmental and social pillars such as climate change, 

natural capital, pollution & waste, environmental opportunities, human capital, product 

liability, stakeholder opposition & social opportunities.  

The financial product also seeks to achieve a lower carbon intensity (1 and 2) emissions 

indicator than that of the Parent Index. MSCI Climate Change Metrics provides climate data 

& tools to support investors integrating climate risk & opportunities into their investment 

strategy and processes. It supports investors seeking to achieve a range of objectives, 

including measuring and reporting on climate risk exposure, implementing low carbon and 

fossil fuel-free strategies, align with temperature pathways and factoring climate change 

research into their risk management processes, in particular through climate scenario 

analysis for both transition and physical risks. 

How did the sustainable investments that the financial product partially made not 

cause significant harm to any environmental or social sustainable investment 

objective? 
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This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the Index 

which are sustainable investments do not cause significant harm. 

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken into 

account?  

Indicators for adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the Index 

provider as appropriate to the Index family. 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis 

any issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a MSCI ESG Controversies Score less than 3 

is excluded from sustainability indices. The MSCI ESG Controversies Score measures an 

issuer’s involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to 

international norms and principles.  

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-

personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons or chemical weapons. 

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for Multinational 

Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and Human Rights? Details: 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG 

controversies related to the company’s operations and/or products. The MSCI ESG 

Controversies provides assessments of controversies concerning the negative 

environmental, social, and/or governance impact of a company’s operations, products and 

services. The evaluation framework used in MSCI ESG Controversies is designed to be 

consistent with international norms represented by the UN Declaration of Human Rights, 

the International Labour Organisation Declaration on Fundamental Principles and Rights at 

Work, and the UN Global Compact. MSCI ESG Controversies Score falls on a 0-10 scale, with 

“0” being the most severe controversy. [Companies must have an MSCI ESG Controversies 

score of 3 or above to be eligible for the Index.]  

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 

The EU Taxonomy sets out a “do not significant harm” principle by which 

Taxonomy-aligned investments should not significantly harm EU Taxonomy 

objectives and is accompanied by specific Union criteria.  

The “do no significant harm” principle applies only to those investments 

underlying the financial product that take into account the EU criteria for 

environmentally sustainable economic activities. The investments underlying the 

remaining portion of this financial product do not take into account the EU criteria 

for environmentally sustainable economic activities. 

Any other sustainable investments must also not significantly harm any 

environmental or social objectives. 
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How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors?  

This financial product is passively managed and tracks an Index and, therefore, indicators for 

adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the Index Provider as 

appropriate to the Index family, as follows. 

The Index incorporates the MSCI ESG Controversies Score, screening out on a timely basis any 

issuers in significant breach of ESG norms related to a company’s operations and/or products, 

possible breaches of international norms and principles such as the UN Global Compact, and 

performance with respect to these norms and principles. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a MSCI ESG Controversies Score less than 3 is 

excluded from sustainability indices. The MSCI ESG Controversies Score measures an issuer’s 

involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to international norms 

and principles. 

In addition, the Investment Manager applies the exclusions of SVVK-ASIR. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or 

antipersonnel landmines, nuclear weapons, biological weapons, or chemical weapons. 

What were the top investments of this financial product? 

*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems. 

Largest investments Sector % Assets* Country 

NVIDIA Corp. Semiconductors 14.42 United States

Microsoft Corp. Software 10.87 United States

Alphabet, Inc. Internet 5.79 United States

Alphabet, Inc. Internet 4.88 United States

Tesla, Inc. Auto Manufacturers 4.05 United States

Eli Lilly & Co. Pharmaceuticals 2.75 United States

Visa, Inc. Diversified Financial Services 1.90 United States

Johnson & Johnson Pharmaceuticals 1.59 United States

Mastercard, Inc. Diversified Financial Services 1.54 United States

Advanced Micro Devices, Inc. Semiconductors 1.10 United States

Home Depot, Inc. Retail 1.09 United States

Procter & Gamble Co. Cosmetics & Personal Care 1.07 United States

General Electric Co. Aerospace & Defense 1.04 United States

Coca-Cola Co. Beverages 0.91 United States

International Business Machines Computers 0.88 United States

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 
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What was the proportion of sustainability-related investments? 

As per the end of the reference period the proportion of the investments used to meet the 

environmental and/or social characteristics promoted by the financial product was 99.52%. The 

proportion of sustainable investments of the financial product was 76.62%.

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the end of 

the reference period, which is: 31 December 2025 

In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

#1 Aligned with E/S characteristics includes the investments of the financial product used to attain the 

environmental or social characteristics promoted by the financial product. 

#2Other includes the remaining investments of the financial product which are neither aligned with the 

environmental or social characteristics, nor are qualified as sustainable investments. 

The category #1 Aligned with E/S characteristics covers: 

- The sub-category #1A Sustainable covers environmentally and socially sustainable investments. 

- The sub-category #1B Other E/S characteristics covers investments aligned with the environmental or 

social characteristics that do not qualify as sustainable investments.

Investments

#1 Aligned with 

E/S 
characteristics:

99.52%

#1A Sustainable: 
76.62%  

Other 
environmental:

61.10%

Social:
15.53%

#1B Other E/S 
characteristics:

22.89%

#2 Other: 0.48%

To comply with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for fossil gas 

include limitations 

on emissions and 

switching to fully 

renewable power or 

low-carbon fuels by 

the end of 2035. For 

nuclear energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities 

directly enable 

other activities to 

make a substantial 

contribution to an 

environmental 

objective. 

Transitional 

activities are 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and 

among others have 

greenhouse gas 

emission levels  

corresponding to 

the best 

performance. 
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Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods? 

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments. 

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a share 

of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies. 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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What was the share of sustainable investments with an environmental objective 

not aligned with the EU Taxonomy?  

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with 

the EU Taxonomy was 61.10%. 

What was the share of socially sustainable investments? What was the 

share of socially sustainable investments?

The share of socially sustainable investments was 15.53% 

What investments were included under “other”, what was their purpose and 

were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Other” are cash and unrated instruments for the purpose of liquidity and 

portfolio risk management relative to the benchmark weighting. This category may also include 

securities for which relevant data is not available, including securities which are expected to 

shortly be included in the Index or securities which the Investment Manager considers may 

provide a similar return to securities included in the Index.  

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured on a 

continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the Investment 

Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy of Fund.

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote. 

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its characteristics, 

including ESG characteristics, as closely as reasonably possible. 

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. The 

investment manager reviewed the index methodology when the product was set up and  the Index 

provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to be in line with the 

investment strategy of the financial product. 

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under Regulation 

(EU) 2020/852.  
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How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product was MSCI USA Selection Index (Net Total Return).

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The MSCI USA Selection Index draws its constituents from the MSCI USA Index (the "Parent 

Index") and is designed to reflect the performance of an investment strategy that, by tilting 

away from free-float market cap weights, seeks to gain exposure to those companies 

demonstrating both a robust Environmental, Social and Governance (ESG) profile as well as 

a positive trend in improving that profile, using certain exclusions from the Parent Index. 

The MSCI USA Selection Index is part of the MSCI Selection Index series and is designed to 

represent the performance of large and mid cap US companies that have high 

Environmental, Social and Governance (“ESG”) ratings relative to their sector peers. The 

index excludes constituents based on involvement in specific business activities, as well as 

ESG ratings and exposure to ESG controversies. The indexes target a 50% sector 

representation compared to the parent index, aiming to include companies with the highest 

MSCI ESG Ratings in each sector. The constituent selection is made from the principal index, 

being the MSCI USA Index (the "Parent Index"). 

First, the indexes use MSCI ESG Controversies Scores to identify companies that are involved 

in very serious controversies involving the environmental, social, or governance impact of 

their operations and/or products and services. Companies are required to have an MSCI 

ESG Controversies Score of 3 or above to be eligible for inclusion in the index. Second, the 

index excludes based on MSCI ESG Business Involvement Screening Research and MSCI 

Climate Change Metrics companies that are involved in the following business activities: 

controversial weapons, nuclear weapons, civilian firearms, tobacco, alcohol, gambling, 

conventional weapons, nuclear power, fossil fuel extraction and thermal coal power 

generation. 

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the environmental 

or social characteristics promoted? 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI USA Selection Index (Net Total Return)). (7.03 vs 

7.03). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.06% higher than that of the 

reference benchmark (MSCI USA Selection Index (Net Total Return)). (47.22 vs 47.19). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI USA Selection Index (Net Total Return)). (7.03 vs 

7.03). 

Reference 

benchmarks are 

indexes to 

measure whether 

the financial 

product attains 

the 

environmental or 

social 

characteristics 

that they 

promote. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.06% higher than that of the 

reference benchmark (MSCI USA Selection Index (Net Total Return)). (47.22 vs 47.19). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year  the ESG Score was 

12.12% higher than that of the parent benchmark (MSCI USA Index) (7.03 vs 6.27). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 45.57% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI USA Index) (47.22 vs 86.76).
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ANNEX IV 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 8, paragraphs 1, 2 and 

2a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 6, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852 

Product name:                                                                                                              Legal entity identifier: 

UBS MSCI USA Small Cap Selection UCITS ETF                                                                    391200K036Y1TO9Y3I79                                                                         

Environmental and/or social characteristics 

To what extent were the environmental and/or social characteristics promoted 

by this financial product met?

 How did the sustainability indicators perform?

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

21.33% higher than that of the parent benchmark (MSCI USA Small Cap) 

(6.94 vs 5.72). 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: ___% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 
while it did not have as its objective a sustainable 

investment, it had a proportion of 46.11% of 

sustainable investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: ___% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the 

environmental or 

social 

characteristics 

promoted by the 

financial product 

are attained. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 49.90% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI USA Small Cap) (62.83 vs 125.42). 

…and compared to previous periods? 

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 0.58% higher as per 31 December 2025 vs 31 

December 2024. (6.94 vs 6.90) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 1.16% lower as per 31 

December 2025 vs 31 December 2024. (62.83 vs 63.57) 

What were the objectives of the sustainable investments that the financial 

product partially made and how did the sustainable investment contribute to such 

objectives? 

MSCI USA Small Cap ESG Leaders Index (Net Return) aims to represent the performance of 

an investment strategy that by re-weighting free-float market cap weights based upon 

certain ESG metrics seeks to increase exposure to those companies demonstrating both a 

robust ESG profile as well as a positive trend in improving that profile, while excluding 

companies based on various ESG and climate change criteria.

The financial product seeks to achieve a higher MSCI ESG Score than the Parent Index. MSCI 

ESG Ratings are designed to help investors identify the environmental, social and 

governance (ESG) risks and opportunities of their investments and to integrate these factors 

into their portfolio construction.  

The MSCI ESG Rating includes environmental and social pillars such as climate change, 

natural capital, pollution & waste, environmental opportunities, human capital, product 

liability, stakeholder opposition & social opportunities.  

The financial product also seeks to achieve a lower carbon intensity (1 and 2) emissions 

indicator than that of the Parent Index. MSCI Climate Change Metrics provides climate data 

& tools to support investors integrating climate risk & opportunities into their investment 

strategy and processes. It supports investors seeking to achieve a range of objectives, 

including measuring and reporting on climate risk exposure, implementing low carbon and 

fossil fuel-free strategies, align with temperature pathways and factoring climate change 

research into their risk management processes, in particular through climate scenario 

analysis for both transition and physical risks. 

How did the sustainable investments that the financial product partially made not 

cause significant harm to any environmental or social sustainable investment 

objective? 

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the Index 

which are sustainable investments do not cause significant harm.

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 
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How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken into 

account?  

Indicators for adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the Index 

provider as appropriate to the Index family. 

The Index incorporates the MSCI ESG Controversies Score, screening out on a timely basis 

any issuers in significant breach of ESG norms.  

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a MSCI ESG Controversies Score less than 3 

is excluded from sustainability indices. The MSCI ESG Controversies Score measures an 

issuer’s involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to 

international norms and principles.  

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-

personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons or chemical weapons. 

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for Multinational 

Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and Human Rights? Details: 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG 

controversies related to the company’s operations and/or products. The MSCI ESG 

Controversies provides assessments of controversies concerning the negative 

environmental, social, and/or governance impact of a company’s operations, products and 

services. The evaluation framework used in MSCI ESG Controversies is designed to be 

consistent with international norms represented by the UN Declaration of Human Rights, 

the International Labour Organisation Declaration on Fundamental Principles and Rights at 

Work, and the UN Global Compact. MSCI ESG Controversies Score falls on a 0-10 scale, with 

“0” being the most severe controversy. Companies must have an MSCI ESG Controversies 

score of 3 or above to be eligible for the Index. 

The EU Taxonomy sets out a “do not significant harm” principle by which 

Taxonomy-aligned investments should not significantly harm EU Taxonomy 

objectives and is accompanied by specific Union criteria.  

The “do no significant harm” principle applies only to those investments 

underlying the financial product that take into account the EU criteria for 

environmentally sustainable economic activities. The investments underlying the 

remaining portion of this financial product do not take into account the EU criteria 

for environmentally sustainable economic activities. 

Any other sustainable investments must also not significantly harm any 

environmental or social objectives. 
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How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors?  

This financial product is passively managed and tracks an Index, indicators for adverse impacts on 

sustainability factors are taken into account by the Index provider as appropriate to the Index 

family. 

The Index incorporates the MSCI ESG Controversies Score, screening out on a timely basis any 

issuers in significant breach of ESG norms related to a company’s operations and/or products, 

possible breaches of international norms and principles such as the UN Global Compact, and 

performance with respect to these norms and principles. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a MSCI ESG Controversies Score less 

than 3 is excluded from sustainability indices. The MSCI ESG Controversies Score measures an 

issuer’s involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to international 

norms and principles. 

In addition, the Investment Manager applies the exclusions of SVVK-ASIR. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti

personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons, or chemical weapons. 

What were the top investments of this financial product? 

*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems. 

Largest investments Sector % Assets* Country 

Lumentum Holdings, Inc. Computers 0.93 United States

Curtiss-Wright Corp. Aerospace & Defense 0.74 United States

Exact Sciences Corp. Health Care Products 0.69 United States

Royal Gold, Inc. Mining 0.67 United States

TechnipFMC PLC Oil & Gas Services 0.65 United Kingdom

Guidewire Software, Inc. Software 0.61 United States 

U.S. Foods Holding Corp. Food 0.60 United States

nVent Electric PLC Electronics 0.59 Ireland

XPO, Inc. Transportation 0.57 United States

Jones Lang LaSalle, Inc. Real Estate 0.56 United States

ATI, Inc. Iron & Steel 0.56 United States

Carpenter Technology Corp. Iron & Steel 0.56 United States

East West Bancorp, Inc. Banks 0.55 United States

ITT, Inc. Miscellaneous Manufacturers 0.52 United States

TKO Group Holdings, Inc. Entertainment 0.52 United States

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 
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What was the proportion of sustainability-related investments? 

As per the end of the reference period the proportion of the investments used to meet the 

environmental and/or social characteristics promoted by the financial product was 99.73%. The 

proportion of sustainable investments of the financial product was 46.11%.

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the end of 

the reference period, which is: 31 December 2025. 

In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

#1 Aligned with E/S characteristics includes the investments of the financial product used to attain the 

environmental or social characteristics promoted by the financial product. 

#2Other includes the remaining investments of the financial product which are neither aligned with the 

environmental or social characteristics, nor are qualified as sustainable investments. 

The category #1 Aligned with E/S characteristics covers: 

- The sub-category #1A Sustainable covers environmentally and socially sustainable investments. 

- The sub-category #1B Other E/S characteristics covers investments aligned with the environmental or 

social characteristics that do not qualify as sustainable investments.

Investments

#1 Aligned with 

E/S 
characteristics:

99.73%

#1A Sustainable:
46.11%  

Other 
environmental:

19.37%

Social:
26.74%

#1B Other E/S 
characteristics:

53.62%

#2 Other: 0.27%

To comply with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for fossil gas 

include limitations 

on emissions and 

switching to fully 

renewable power or 

low-carbon fuels by 

the end of 2035. For 

nuclear energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities 

directly enable 

other activities to 

make a substantial 

contribution to an 

environmental 

objective. 

Transitional 

activities are 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and 

among others have 

greenhouse gas 

emission levels  

corresponding to 

the best 

performance. 
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Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods? 

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments. 

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.
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CapEx

Turnover
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1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a share 

of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies. 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.
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2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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What was the share of sustainable investments with an environmental objective 

not aligned with the EU Taxonomy?  

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with 

the EU Taxonomy was 19.37%. 

What was the share of socially sustainable investments? What was the 

share of socially sustainable investments?

The share of socially sustainable investments was 26.74%. 

What investments were included under “other”, what was their purpose and 

were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Other” are cash and unrated instruments for the purpose of liquidity and portfolio 

risk management relative to the benchmark weighting. This category may also include securities 

for which relevant data is not available, including securities which are expected to shortly be 

included in the Index or securities which the Investment Manager considers may provide a similar 

return to securities included in the Index.  

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured on a 

continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the Investment 

Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy of Fund.

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote. 

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its characteristics, 

including ESG characteristics, as closely as reasonably possible. 

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. The 

investment manager reviewed the index methodology when the product was set up and  the 

Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to be in line with 

the investment strategy of the financial product.

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under Regulation 

(EU) 2020/852.  
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How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product was MSCI USA Small Cap Selection Index (Net Total Return). 

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The MSCI USA Small Cap Selection Index draws its constituents from the MSCI USA Small 

Cap Index (the "Parent Index") and is designed to reflect the performance of an investment 

strategy that, by tilting away from free-float market cap weights, seeks to gain exposure to 

those companies demonstrating both a robust Environmental, Social and Governance (ESG) 

profile as well as a positive trend in improving that profile, using certain exclusions from the 

Parent Index. 

The MSCI USA Small Cap Selection Index is part of the MSCI Selection Index series and is 

designed to represent the performance of small cap US companies that have high 

Environmental, Social and Governance (“ESG”) ratings relative to their sector peers. The 

index excludes constituents based on involvement in specific business activities, as well as 

ESG ratings and exposure to ESG controversies. The indexes target a 50% sector 

representation compared to the parent index, aiming to include companies with the highest 

MSCI ESG Ratings in each sector. The constituent selection is made from the principal index, 

being the MSCI USA Small Cap Index (the "Parent Index"). 

First, the indexes use MSCI ESG Controversies Scores to identify companies that are involved 

in very serious controversies involving the environmental, social, or governance impact of 

their operations and/or products and services. Companies are required to have an MSCI 

ESG Controversies Score of 3 or above to be eligible for inclusion in the index. Second, the 

index excludes based on MSCI ESG Business Involvement Screening Research and MSCI 

Climate Change Metrics companies that are involved in the following business activities: 

controversial weapons, nuclear weapons, civilian firearms, tobacco, alcohol, gambling, 

conventional weapons, nuclear power, fossil fuel extraction and thermal coal power 

generation. 

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the environmental 

or social characteristics promoted?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year  the ESG Score was 

equal to the reference benchmark MSCI USA Small Cap Selection Index (Net Total Return). 

(6.94 vs 6.94). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.10% lower than that of the 

reference benchmark benchmark MSCI USA Small Cap Selection Index (Net Total Return). 

(62.83 vs 62.89). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Reference 

benchmarks are 

indexes to 

measure whether 

the financial 

product attains 

the 

environmental or 

social 

characteristics 

that they 

promote. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year  the ESG Score was 

equal to the reference benchmark MSCI USA Small Cap Selection Index (Net Total Return). 

(6.94 vs 6.94). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.10% lower than that of the 

reference benchmark benchmark MSCI USA Small Cap Selection Index (Net Total Return). 

(62.83 vs 62.89). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year  the ESG Score was 

21.33% higher than that of the parent benchmark (MSCI USA Small Cap) (6.94 vs 5.72). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 49.90% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI USA Small Cap) (62.83 vs 125.42).
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ANNEX IV 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 8, paragraphs 1, 2 and 

2a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 6, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852 

Product name:  UBS MSCI USA Tech 125 Universal UCITS ETF 

Legal entity identifier: 3912001G50M74O9YC160 

Environmental and/or social characteristics 

To what extent were the environmental and/or social characteristics promoted 

by this financial product met?

 How did the sustainability indicators perform?

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

3.03% higher than that of the parent benchmark (MSCI USA Index) 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: ___% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 
while it did not have as its objective a sustainable 

investment, it had a proportion of 89.48% of 

sustainable investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: ___% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the 

environmental or 

social 

characteristics 

promoted by the 

financial product 

are attained. 
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(6.46 vs 6.27). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 79.81% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI USA Index). (17.52 vs 86.76). 

…and compared to previous periods? 

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 8.76% lower as per 31 December 2025 vs 31 December 

2024 (6.46 vs 7.08) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 12.52% higher as per 31 

December 2025 vs 31 December 2024  (17.52 vs 15.57) 

What were the objectives of the sustainable investments that the financial 

product partially made and how did the sustainable investment contribute to such 

objectives? 

MSCI USA Tech 125 ESG Universal Index (Net Return) aim to represent the performance of 

an investment strategy that by re-weighting free-float market cap weights based upon 

certain ESG metrics seeks to increase exposure to those companies demonstrating both a 

robust ESG profile as well as a positive trend in improving that profile, while excluding 

companies based on various ESG and climate change criteria.

The financial product seeks to achieve a higher MSCI ESG Score than the Parent Index. MSCI 

ESG Ratings are designed to help investors identify the environmental, social and 

governance (ESG) risks and opportunities of their investments and to integrate these factors 

into their portfolio construction.  

The MSCI ESG Rating includes environmental and social pillars such as climate change, 

natural capital, pollution & waste, environmental opportunities, human capital, product 

liability, stakeholder opposition & social opportunities.  

The financial product also seeks to achieve a lower carbon intensity (1 and 2) emissions 

indicator than that of the Parent Index. MSCI Climate Change Metrics provides climate data 

& tools to support investors integrating climate risk & opportunities into their investment 

strategy and processes. It supports investors seeking to achieve a range of objectives, 

including measuring and reporting on climate risk exposure, implementing low carbon and 

fossil fuel-free strategies, align with temperature pathways and factoring climate change 

research into their risk management processes, in particular through climate scenario 

analysis for both transition and physical risks. 

How did the sustainable investments that the financial product partially made not 

cause significant harm to any environmental or social sustainable investment 

objective? 

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the Index 

which are sustainable investments do not cause significant harm. 
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How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken into 

account?  

Indicators for adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the Index 

provider as appropriate to the Index family. 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis 

any issuers in significant breach of ESG norms.  

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score (score 

less than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score measures an 

issuer’s involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to 

international norms and principles.  

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-

personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons or chemical weapons. 

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for Multinational 

Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and Human Rights? Details: 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG 

controversies related to the company’s operations and/or products, possible breaches of 

international norms and principles such as the UN Global Compact, and performance with 

respect to these norms and principles.  

How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors?  

This financial product is passively managed and tracks an Index and, therefore, indicators for 

adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the Index Provider as 

appropriate to the Index family, as follows. 

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 

The EU Taxonomy sets out a “do not significant harm” principle by which 

Taxonomy-aligned investments should not significantly harm EU Taxonomy 

objectives and is accompanied by specific Union criteria.  

The “do no significant harm” principle applies only to those investments 

underlying the financial product that take into account the EU criteria for 

environmentally sustainable economic activities. The investments underlying the 

remaining portion of this financial product do not take into account the EU criteria 

for environmentally sustainable economic activities. 

Any other sustainable investments must also not significantly harm any 

environmental or social objectives. 
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The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis any 

issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score (score less 

than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score measures an issuer’s 

involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to international norms 

and principles. 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG controversies 

related to the company’s operations and/or products, possible breaches of international norms 

and principles such as the UN Global Compact, and performance with respect to these norms and 

principles. 

In addition, the Investment Manager applies the exclusions of SVVK-ASIR.The financial product 

excludes investments i companies involved directly in the use, development, manufacturing, 

stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-personnel landmines, nuclear 

weapons, biological weapons, or chemical weapons. 

What were the top investments of this financial product? 

*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems. 

Largest investments Sector % Assets* Country 

NVIDIA Corp. Semiconductors 20.87 United States

Apple, Inc. Computers 12.39 United States

Broadcom, Inc. Semiconductors 7.15 United States

Amazon.com, Inc. Internet 5.54 United States

Microsoft Corp. Software 5.19 United States

Alphabet, Inc. Internet 4.23 United States

Tesla, Inc. Auto Manufacturers 3.90 United States

Alphabet, Inc. Internet 3.57 United States

Visa, Inc. Diversified Financial Services 2.74 United States

Meta Platforms, Inc. Internet 2.19 United States

Advanced Micro Devices, Inc. Semiconductors 1.60 United States

Netflix, Inc. Internet 1.22 United States

Mastercard, Inc. Diversified Financial Services 1.19 United States

International Business Machines Corp. Computers 1.06 United States

Oracle Corp. Software 0.93 United States

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 
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What was the proportion of sustainability-related investments? 

As per the end of the reference period the proportion of the investments used to meet the 

environmental and/or social characteristics promoted by the financial product was 99.97%. The 

proportion of sustainable investments of the financial product was 89.48%.

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the end of 

the reference period, which is: 31 December 2025. 

In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

#1 Aligned with E/S characteristics includes the investments of the financial product used to attain the 

environmental or social characteristics promoted by the financial product. 

#2Other includes the remaining investments of the financial product which are neither aligned with the 

environmental or social characteristics, nor are qualified as sustainable investments. 

The category #1 Aligned with E/S characteristics covers: 

- The sub-category #1A Sustainable covers environmentally and socially sustainable investments. 

- The sub-category #1B Other E/S characteristics covers investments aligned with the environmental or 

social characteristics that do not qualify as sustainable investments.

Investments

#1 Aligned with 

E/S 
characteristics:

99.97%

#1A Sustainable:
89.48%  

Other 
environmental:

80.67%

Social:
8.81%

#1B Other E/S 
characteristics:

10.49%

#2 Other: 0.03%

To comply with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for fossil gas 

include limitations 

on emissions and 

switching to fully 

renewable power or 

low-carbon fuels by 

the end of 2035. For 

nuclear energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities 

directly enable 

other activities to 

make a substantial 

contribution to an 

environmental 

objective. 

Transitional 

activities are 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and 

among others have 

greenhouse gas 

emission levels  

corresponding to 

the best 

performance. 
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Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities. 

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods? 

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments. 

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a share 

of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies. 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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What was the share of sustainable investments with an environmental objective 

not aligned with the EU Taxonomy?  

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with 

the EU Taxonomy was 80.67%. 

What was the share of socially sustainable investments? What was the 

share of socially sustainable investments?

The share of socially sustainable investments was 8.81%. 

What investments were included under “other”, what was their purpose 

and were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Other” are cash and unrated instruments for the purpose of liquidity and 

portfolio risk management relative to the benchmark weighting. This category may also 

include securities for which relevant data is not available, including securities which are 

expected to shortly be included in the Index or securities which the Investment Manager 

considers may provide a similar return to securities included in the Index.  

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured 

on a continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the 

Investment Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy 

of Fund.

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote. 

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its 

characteristics, including ESG characteristics, as closely as reasonably possible. 

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. 

The investment manager reviewed the index methodology when the product was set up 

and  the Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to 

be in line with the investment strategy of the financial product.

are 

ustainable s

vestments with an in

nvironmental e

bjective that odo 

ot take into n

ccount the criteria a

or environmentally f

ustainable s

conomic activities e

nder Regulation u

EU) 2020/852. (
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How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product was MSCI USA Tech 125 Universal Index (Net Total Return). 

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Index draws its constituents from the MSCI USA Index (the "Parent Index"), being an 

equity index calculated, maintained and published by international index supplier MSCI® 

and denominated in USD. The Index tracks the total return net dividend performance of 

large and mid-capitalisation US companies.  

The Index is designed to reflect the performance of an investment strategy that, by tilting 

away from free-float market cap weights, seeks to gain exposure to those companies 

demonstrating both a robust Environmental, Social and Governance (ESG) profile as well as 

a positive trend in improving that profile, using minimal exclusions from the 

Parent Index. 

The Index constituent selection is based on research provided by MSCI ESG Research which 

provides research, ratings and analysis of ESG-related business practice. The Index Provider 

excludes companies having involvement in ESG controversies that are classified as Red Flags 

(MSCI ESG Controversy Score of 0). A Red Flag indicates an ongoing Very Severe ESG 

controversy implicating a company directly through its actions, products, or operations. And 

companies involved in Controversial Weapons (i.e. cluster munitions, landmines, depleted 

uranium weapons, biological/chemical weapons, blinding lasers, non-detectable fragments 

and incendiary weapons), are also excluded. 

The free-float adjusted market cap weight is adjusted by a "Combined ESG score" that is a 

combined product of an "ESG rating score" based on the MSCI ESG Research rating (i.e. 1.5 

(AAA, AA), 1 (A, BBB, BB) or 0.5 (B)) and a "ESG Rating trend score" based on the change in 

a company's ESG rating score against the previous assessment carried out by the Index 

Provider (i.e.1.2 for an increased rating, 1.0 for a neutral rating and 0.8 for a decreased 

rating). The Combined ESG Score of a company is determined by multiplying the ESG Rating 

Score by the ESG Rating Trend Score. This Combined ESG Score is used to re-weight the 

constituent from the Parent Index by multiplying the Combined ESG Score by the market 

capitalisation weight of the security in the Parent Index. The maximum weight of any issuer 

of the Parent Index is capped at 5% in order to construct the Index. 

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the environmental 

or social characteristics promoted?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI USA Tech 125 Universal Index (Net Total Return)) 

(6.46 vs 6.46). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.06% higher than that of the 

reference benchmark benchmark (MSCI USA Tech 125 Universal Index (Net Total Return)) 

(17.52 vs 17.51). 

Reference 

benchmarks are 

indexes to 

measure whether 

the financial 

product attains 

the 

environmental or 

social 

characteristics 

that they 

promote. 
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How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI USA Tech 125 Universal Index (Net Total Return)) 

(6.46 vs 6.46). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.06% higher than that of the 

reference benchmark benchmark (MSCI USA Tech 125 Universal Index (Net Total Return)) 

(17.52 vs 17.51). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

3.03% higher than that of the parent benchmark (MSCI USA Index) (6.46 vs 6.27). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 79.81% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI USA Index) (17.52 vs 86.76).
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ANNEX IV 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 8, paragraphs 1, 2 and 

2a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 6, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852 

Product name:  Legal entity identifier: 

UBS Factor MSCI World Selection Minimum Volatility 

UCITS ETF                                                                                                             391200FHQH3Y2WXA1786 

Environmental and/or social characteristics 

To what extent were the environmental and/or social characteristics promoted 

by this financial product met?

 How did the sustainability indicators perform?

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

19.31% higher than that of the parent benchmark (MSCI World Index) (7.97 vs 6.68). 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: ___% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 
while it did not have as its objective a sustainable 

investment, it had a proportion of 69.92% of 

sustainable investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: ___% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the 

environmental or 

social 

characteristics 

promoted by the 

financial product 

are attained. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 8.31% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI World Index) (84.01 vs 91.62). 

…and compared to previous periods? 

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 0.62% lower as per 31 December 2025 vs 31 December 

2024  (7.97 vs 8.02) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 10.74% higher as per 31 

December 2025 vs 31 December 2024  (84.01 vs 75.86) 

What were the objectives of the sustainable investments that the financial 

product partially made and how did the sustainable investment contribute to such 

objectives? 

MSCI Canada ESG Universal Low Carbon Select Indices aim to represent the performance of 

an investment strategy that by re-weighting free-float market cap weights based upon 

certain ESG metrics seeks to increase exposure to those companies demonstrating both a 

robust ESG profile as well as a positive trend in improving that profile, while excluding 

companies based on various ESG and climate change criteria. 

The financial product seeks to achieve a higher MSCI ESG Score than the Parent Index. MSCI 

ESG Ratings are designed to help investors identify the environmental, social and 

governance (ESG) risks and opportunities of their investments and to integrate these factors 

into their portfolio construction. 

The MSCI ESG Rating includes environmental and social pillars such as climate change, 

natural capital, pollution & waste, environmental opportunities, human capital, product 

liability, stakeholder opposition & social opportunities. 

The financial product also seeks to achieve a lower carbon intensity (1 and 2) emissions 

indicator than that of the Parent index. MSCI Climate Change Metrics provides climate data 

& tools to support investors integrating climate risk & opportunities into their investment 

strategy and processes. It supports investors seeking to achieve a range of objectives, 

including measuring and reporting on climate risk exposure, implementing low carbon and 

fossil fuel-free strategies, align with temperature pathways and factoring climate change 

research into their risk management processes, in particular through climate scenario 

analysis for both transition and 

physical risks. 

How did the sustainable investments that the financial product partially made not 

cause significant harm to any environmental or social sustainable investment 

objective? 

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the Index 

which are sustainable investments do not cause significant harm. 

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken into 

account?  

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 
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Indicators for adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the Index 

provider as appropriate to the Index family. 

The indices incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis 

any issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score 

(score less than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score measures 

an issuer’s involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to 

international norms and principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-

personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons or chemical weapons. 

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for Multinational 

Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and Human Rights? Details: 

The MSCI ESG Controversies tool monitors companyinvolvement in notable ESG 

controversies related to the company’s operations and/or products. 

The MSCI ESG Controversies provides assessments of controversies concerning the negative 

environmental, social, and/or governance impact of a company’s operations, products and 

services. The evaluation framework used in MSCI ESG Controversies is designed to be 

consistent with international norms represented by the UN Declaration of Human Rights, 

the International Labour Organisation Declaration on Fundamental Principles and Rights at 

Work, and the UN Global Compact. MSCI ESG Controversies Score falls on a 0-10 scale, with 

“0” being the most severe controversy. Companies must have an MSCI ESG Controversies 

score of 3 or above to be eligible for the Index. 

The EU Taxonomy sets out a “do not significant harm” principle by which 

Taxonomy-aligned investments should not significantly harm EU Taxonomy 

objectives and is accompanied by specific Union criteria.  

The “do no significant harm” principle applies only to those investments 

underlying the financial product that take into account the EU criteria for 

environmentally sustainable economic activities. The investments underlying the 

remaining portion of this financial product do not take into account the EU criteria 

for environmentally sustainable economic activities. 

Any other sustainable investments must also not significantly harm any 

environmental or social objectives. 
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How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors?  

This financial product is passively managed and, therefore, tracks an Index, indicators for adverse 

impacts on sustainability factors are taken into account by the Index provider as appropriate to the 

Index family, as follows. 

The Index incorporates the MSCI ESG Controversies Score, screening out on a timely basis any 

issuers in significant breach of ESG norms related to a company’s operations and/or products, 

possible breaches of international norms and principles such as the UN Global Compact, and 

performance with respect to these norms and principles. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a MSCI ESG Controversies Score less than 3 is 

excluded from sustainability indices. The MSCI ESG Controversies Score measures an issuer’s 

involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to international norms 

and principles. 

What were the top investments of this financial product? 

*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems. 

Largest investments Sector % Assets* Country 

Johnson & Johnson Pharmaceuticals 1.62 United States

Novartis AG Pharmaceuticals 1.61 Switzerland

TJX Cos., Inc. Retail 1.58 United States

Merck & Co., Inc. Pharmaceuticals 1.57 United States

Travelers Cos., Inc. Full Line Insurance 1.54 United States

KDDI Corp. Telecommunications 1.48 Japan

Welltower, Inc. Real Estate Investment Trusts 1.47 United States

NVIDIA Corp. Semiconductors 1.46 United States

Microsoft Corp. Software 1.44 United States

International Business Machines Corp. Computers 1.43 United States

Consolidated Edison, Inc. Utilities - Electric 1.43 United States

Cencora, Inc. Pharmaceuticals 1.42 United States

Vertex Pharmaceuticals, Inc. Biotechnology 1.41 United States

Intuit, Inc. Software 1.39 United States

McDonald's Corp. Retail 1.36 United States

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 
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What was the proportion of sustainability-related investments? 

As per the end of the reference period the proportion of the investments used to meet the 

environmental and/or social characteristics promoted by the financial product was 99.61%. The 

proportion of sustainable investments of the financial product was 69.92%.

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the 

end of the reference period, which is: 31 December 2025 

In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

#1 Aligned with E/S characteristics includes the investments of the financial product used to attain the 

environmental or social characteristics promoted by the financial product. 

#2Other includes the remaining investments of the financial product which are neither aligned with the 

environmental or social characteristics, nor are qualified as sustainable investments. 

The category #1 Aligned with E/S characteristics covers: 

- The sub-category #1A Sustainable covers environmentally and socially sustainable investments. 

- The sub-category #1B Other E/S characteristics covers investments aligned with the environmental or 

social characteristics that do not qualify as sustainable investments.

Investments

#1 Aligned with 

E/S 
characteristics:

99.61%

#1A Sustainable:
69.92%  

Other 
environmental:

40.62%

Social:
29.29%

#1B Other E/S 
characteristics:

29.70%

#2 Other: 0.39%

To comply with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for fossil gas 

include limitations 

on emissions and 

switching to fully 

renewable power or 

low-carbon fuels by 

the end of 2035. For 

nuclear energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities 

directly enable 

other activities to 

make a substantial 

contribution to an 

environmental 

objective. 

Transitional 

activities are 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and 

among others have 

greenhouse gas 

emission levels  

corresponding to 

the best 

performance. 
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Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods? 

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a share 

of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies. 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.
100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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No change. 0% Taxonomy Aligned Investments. 

What was the share of sustainable investments with an environmental objective 

not aligned with the EU Taxonomy?  

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with 

the EU Taxonomy was 40.62%. 

What was the share of socially sustainable investments? What was the share 

of socially sustainable investments?

The share of socially sustainable investments was 29.29%. 

What investments were included under “other”, what was their purpose and 

were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Other” are cash and unrated instruments for the purpose of liquidity and portfolio 

risk management relative to the benchmark weighting. This category may also include securities 

for which relevant data is not available, including securities which are expected to shortly be 

included in the Index or securities which the Investment Manager considers may provide a similar 

return to securities included in the Index.  

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured on a 

continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the Investment 

Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy of Fund.

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought ks to promote. 

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its characteristics, 

including ESG characteristics, as closely as reasonably possible. 

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. The 

investment manager reviewed the index methodology when the product was set up and  the 

Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to be in line with 

the investment strategy of the financial product.

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under Regulation 

(EU) 2020/852.  
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How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product MSCI World Selection Minimum Volatility (Net Total Return).  

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The MSCI World Selection Minimum Volatility Index draws its constituents from the MSCI World 

Index (the "Parent Index") and is designed to reflect the performance of an investment strategy 

that, by tilting away from free-float market cap weights, seeks to gain exposure to those 

companies demonstrating both a robust Environmental, Social and Governance (ESG) profile as 

well as a positive trend in improving that profile, using certain exclusions from the Parent Index. 

The index is calculated by optimizing the MSCI World Selection Index for the lowest absolute risk 

(within a given set of constraints). 

The MSCI World Selection Minimum Volatility Leaders Index is part of the MSCI Selection Index 

series and is designed to represent the performance of mid and large capitalisation companies 

globally that have high Environmental, Social and Governance (“ESG”) ratings relative to their 

sector peers. The index excludes constituents based on involvement in specific business 

activities, as well as ESG ratings and exposure to ESG controversies. The indexes target a 50% 

sector representation compared to the parent index, aiming to include companies with the 

highest MSCI ESG Ratings in each sector. The constituent selection is made from the principal 

index, being the MSCI World Index (the "Parent Index").  

First, the indexes use MSCI ESG Controversies Scores to identify companies that are involved in 

very serious controversies involving the environmental, social, or governance impact of their 

operations and/or products and services. Companies are required to have an MSCI ESG 

Controversies Score of 3 or above to be eligible for inclusion in the index. Second, the index 

excludes based on MSCI ESG Business Involvement Screening Research and MSCI Climate Change 

Metrics companies that are involved in the following business activities: controversial weapons, 

nuclear weapons, civilian firearms, tobacco, alcohol, gambling, conventional weapons, nuclear 

power, fossil fuel extraction and thermal coal power generation. 

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the environmental 

or social characteristics promoted? 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI World Selection Minimum Volatility (Net Total 

Return)) (7.97 vs 7.97). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.58% lower than that of the 

reference benchmark (MSCI World Selection Minimum Volatility (Net Total Return)) (84.01 

vs 84.50). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI World Selection Minimum Volatility (Net Total 

Return)) (7.97 vs 7.97). 

Reference 

benchmarks are 

indexes to 

measure whether 

the financial 

product attains 

the 

environmental or 

social 

characteristics 

that they 

promote. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.58% lower than that of the 

reference benchmark (MSCI World Selection Minimum Volatility (Net Total Return)) (84.01 

vs 84.50). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

19.31% higher than that of the parent benchmark (MSCI World Index) (7.97 vs 6.68). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 8.31% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI World Index) (84.01 vs 91.62).
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ANNEX IV 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 8, paragraphs 1, 2 and 

2a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 6, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852 

Product name:  Legal entity identifier: 

UBS FTSE EPRA Nareit Developed Green UCITS ETF 391200VOHMTVV2DORW72 

Environmental and/or social characteristics 

To what extent were the environmental and/or social characteristics promoted 

by this financial product met?

 How did the sustainability indicators perform?

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

0.78% lower than that of the parent benchmark (FTSE EPRA Nareit Developed Index) (6.33 

vs 6.38). 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: ___% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 
while it did not have as its objective a sustainable 

investment, it had a proportion of 70.77% of 

sustainable investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: ___% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the 

environmental or 

social 

characteristics 

promoted by the 

financial product 

are attained. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 8.61% lower than that of the parent 

benchmark (FTSE EPRA Nareit Developed Index) (71.24 vs 77.95). 

…and compared to previous periods? 

2025/2024: 

The ESG Score (MSCI ESG Score) was 7.65% higher as per 31 December 2025 vs 31 

December 2024  (6.33vs 5.88) 

The combined Scope 1 and 2 average carbon intensity was 19.57% lower as per 31 

December 2025 vs 31 December 2024 (71.24 vs 88.57) 

What were the objectives of the sustainable investments that the financial 

product partially made and how did the sustainable investment contribute to such 

objectives? 

The financial product intends to make sustainable investment by investing at least 90% of 

its total net assets in securities that are constituents of the Index with a minimum 

proportion of 20% of sustainable investments. The objective of the sustainable investments 

is to produce a portfolio with a higher MSCI ESG Score and a lower Carbon Intensity (1, 2) 

emissions indicator than the Broad Market Index. 

The indices incorporate the Sustainalytics’ Global Standards Screening (GSS), screening out 

on a timely basis any issuers violating the international norms and standards. The basis of 

the GSS assessments is the United Nations (UN) Global Compact Principles. 

GSS is designed to provide timely and consistent assessments of ESG controversies involving 

issuers. As of each rebalancing reference date, companies classified as Non-Compliant, 

according to Sustainalytics, are ineligible for Index inclusion. Companies without 

Sustainalytics coverage, are also ineligible for Index inclusion until they receive such 

coverage. 

The GSS monitors company involvement in notable ESG controversies related to the 

company’s operations and/or products, possible breaches of international norms and 

principles such as the UN Global Compact, Organization for Economic Co-operation and 

Development (OECD) Guidelines for Multinational Enterprises and the UN Guiding 

Principles on Business and Human Rights, with respect to these norms and principles. 

Furthermore, the financial product excludes investments in companies involved directly or 

indirectly in the following business activities: Controversial Weapons, Thermal Coal and 

Tobacco. 

How did the sustainable investments that the financial product partially 

made not cause significant harm to any environmental or social 

sustainable investment objective? 

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the Index 

which are sustainable investments do not cause significant harm. 

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 
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How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken into 

account?  

Indicators for adverse impacts on sustainability factors mentioned in Table 1 of Annex 1 of 

Regulation (EU) 2022/1288 are taken into account by the Index provider when applying 

value-based and norms-based exclusions as set out in the Index methodology and below. 

The indices incorporate the Sustainalytics’ Global Standards Screening (GSS), screening out 

on a timely basis any issuers violating the international norms and standards. The basis of 

the GSS assessments is the United Nations (UN) Global Compact Principles. GSS is designed 

to provide timely and consistent assessments of ESG controversies involving issuers. As of 

each rebalancing reference date, companies classified as Non-Compliant, according to 

Sustainalytics, are ineligible for Index inclusion. Companies without Sustainalytics coverage, 

are also ineligible for Index inclusion until they receive such coverage. 

The GSS monitors company involvement in notable ESG controversies related to the 

company’s operations and/or products, possible breaches of international norms and 

principles such as the UN Global Compact, Organization for Economic Cooperation and 

Development (OECD) Guidelines for Multinational Enterprises and the UN Guiding Principles 

on Business and Human Rights, with respect to these norms and principles. 

Furthermore, the financial product excludes investments in companies involved directly or 

indirectly in the following business activities: Controversial Weapons, Thermal Coal and 

Tobacco. 

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for Multinational 

Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and Human Rights? Details: 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG 

controversies related to the company’s operations and/or products, possible breaches of 

international norms and principles such as the UN Global Compact, and performance with 

respect to these norms and principles. 

The EU Taxonomy sets out a “do not significant harm” principle by which 

Taxonomy-aligned investments should not significantly harm EU Taxonomy 

objectives and is accompanied by specific Union criteria.  

The “do no significant harm” principle applies only to those investments 

underlying the financial product that take into account the EU criteria for 

environmentally sustainable economic activities. The investments underlying the 

remaining portion of this financial product do not take into account the EU criteria 

for environmentally sustainable economic activities. 

Any other sustainable investments must also not significantly harm any 

environmental or social objectives. 
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How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors?  

This financial product is passively managed and tracks an Index, indicators for adverse impacts 

on sustainability factors mentioned in Table 1 of Annex 1 of Regulation (EU) 2022/1288 are taken 

into account by the Index provider when applying value-based and norms-based exclusions as set 

out in the Index methodology. 

In addition, the Investment Manager applies the exclusions of SVVK-ASIR. 

What were the top investments of this financial product? 

*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems. 

What was the proportion of sustainability-related investments? 

As per the end of the reference period the proportion of the investments used to meet the 

environmental and/or social characteristics promoted by the financial product was 99.08%. The 

proportion of sustainable investments of the financial product was 77.77%.

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the 

end of the reference period, which is: 31 December 2025. 

Largest investments Sector % Assets* Country 

Realty Income Corp. Real Estate Investment Trusts 5.88 United States

Welltower, Inc. Real Estate Investment Trusts 5.22 United States

Equinix, Inc. Real Estate Investment Trusts 4.70 United States

Simon Property Group, Inc. Real Estate Investment Trusts 4.67 United States

Prologis, Inc. Real Estate Investment Trusts 4.07 United States

Public Storage Real Estate Investment Trusts 2.84 United States

Digital Realty Trust, Inc. Real Estate Investment Trusts 2.28 United States

Healthpeak Properties, Inc. Real Estate Investment Trusts 2.11 United States

VICI Properties, Inc. Real Estate Investment Trusts 1.99 United States

Alexandria Real Estate Equities, Inc. Real Estate Investment Trusts 1.96 United States

EastGroup Properties, Inc. Real Estate Investment Trusts 1.87 United States

AvalonBay Communities, Inc. Real Estate Investment Trusts 1.73 United States

Mitsubishi Estate Co. Ltd. Real Estate 1.71 Japan

Equity Residential Real Estate Investment Trusts 1.70 United States

Mitsui Fudosan Co. Ltd. Real Estate 1.65 Japan

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 
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In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

#1 Aligned with E/S characteristics includes the investments of the financial product used to attain the 

environmental or social characteristics promoted by the financial product. 

#2Other includes the remaining investments of the financial product which are neither aligned with the 

environmental or social characteristics, nor are qualified as sustainable investments. 

The category #1 Aligned with E/S characteristics covers: 

- The sub-category #1A Sustainable covers environmentally and socially sustainable investments. 

- The sub-category #1B Other E/S characteristics covers investments aligned with the environmental or 

social characteristics that do not qualify as sustainable investments.

Investments

#1 Aligned with 

E/S 
characteristics:

99.08%

#1A Sustainable:
70.77%  

Other 
environmental:

53.91%

Social:
16.86%

#1B Other E/S 
characteristics:

28.31%

#2 Other: 0.92%

To comply with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for fossil gas 

include limitations 

on emissions and 

switching to fully 

renewable power or 

low-carbon fuels by 

the end of 2035. For 

nuclear energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities 

directly enable 

other activities to 

make a substantial 

contribution to an 

environmental 

objective. 

Transitional 

activities are 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and 

among others have 

greenhouse gas 

emission levels  

corresponding to 

the best 

performance. 
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What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods? 

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments. 

What was the share of sustainable investments with an environmental objective 

not aligned with the EU Taxonomy?  

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with 

the EU Taxonomy was 53.91%. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.
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1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a share 

of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies. 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under Regulation 

(EU) 2020/852.  
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2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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What was the share of socially sustainable investments? What was the 

share of socially sustainable investments?

The share of socially sustainable investments was 16.86%. 

What investments were included under “other”, what was their purpose 

and were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Other” are cash and unrated instruments for the purpose of liquidity and 

portfolio risk management relative to the benchmark weighting. This category may also 

include securities for which relevant data is not available. 

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured on a 

continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the Investment 

Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy of Fund.

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote. 

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its characteristics, 

including ESG characteristics, as closely as reasonably possible. 

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. The 

investment manager reviewed the index methodology when the product was set up and  the Index 

provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to be in line with the 

investment strategy of the financial product.

How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product FTSE EPRA Nareit Developed Index (Net Return).  

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Index draws its constituents from the FTSE EPRA Nareit Developed Index (the "Parent 

Index"), being an equity index calculated, maintained and published by international index 

supplier FTSE and denominated in USD. 

The Index Provider constructs the Index by applying two types of sustainability metrics 

against the constituents of the Parent Index: (i) Green Certifications (GC) defined as the 

share of total net leasable area owned and/or managed by a constituent and certified as 

part of an eligible green certification scheme; and (ii) Energy Usage (EU) defined as the 

average modelled energy consumption per square meter of net leasable area owned and/or 

Reference 

benchmarks are 

indexes to 

measure whether 

the financial 

product attains 

the 

environmental or 

social 

characteristics 

that they 

promote. 
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managed by a constituent. GC and EU scores are calculated and applied to constituent 

weights, resulting in a tilt towards green certifications and away from energy used, as 

previously defined. The resulting weights are rescaled to match the respective sector and 

regional weights of the Parent Index. The Index methodology is not based on exclusion 

criteria, however certain securities might be excluded based on involvement in a range of 

product and business activities, as well as violations of international norms and standards, 

as detailed at Par.8 of the “Guide to the Construction and Maintenance of Exclusion Lists 

used in FTSE Russel Indices” publicly available at www.lseg.com/en/ftse-russell

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the environmental 

or social characteristics promoted?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark  (FTSE EPRA Nareit Developed Green Index) (6.33 vs 

6.33). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.11% higher than that of the 

reference benchmark (FTSE EPRA Nareit Developed Green Index) (71.24 vs 71.16). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark  (FTSE EPRA Nareit Developed Green Index) (6.33 vs 

6.33). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.11% higher than that of the 

reference benchmark (FTSE EPRA Nareit Developed Green Index) (71.24 vs 71.16). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

0.78% lower than that of the parent benchmark (FTSE EPRA Nareit Developed (6.33 vs 6.38). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 8.61% lower than that of the parent 

benchmark (FTSE FTSE EPRA Nareit Developed) (71.24 vs. 77.95).
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ANNEX IV 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 8, paragraphs 1, 2 and 

2a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 6, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852 

Product name:                                                                                                              Legal entity identifier: 

UBS MSCI India Universal UCITS ETF                                                                                391200B69D2QK84UQ884 

Environmental and/or social characteristics 

To what extent were the environmental and/or social characteristics promoted 

by this financial product met?

 How did the sustainability indicators perform?

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: ___% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 
while it did not have as its objective a sustainable 

investment, it had a proportion of 55.32% of 

sustainable investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: ___% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the 

environmental or 

social 

characteristics 

promoted by the 

financial product 

are attained. 
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Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

11.31% higher than that of the parent benchmark (MSCI India Index) (6.10 vs 5.48). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 82.87% lower than that of the 

parent benchmark (MSCI India Index) (98.72 vs 576.46). 

…and compared to previous periods? 

This is the first reference period.

What were the objectives of the sustainable investments that the financial 

product partially made and how did the sustainable investment contribute to such 

objectives? 

The financial product intends invest at least 90% of its total net assets in securities that are 

constituents of the Index with a commitment to a minimum proportion of sustainable 

investments of 20%. MSCI India Universal Low Carbon Select Indices aim to represent the 

performance of an investment strategy that by re-weighting free-float market cap weights 

based upon certain ESG metrics of the Index Provider seeks to increase exposure to those 

companies meeting the ESG profile and requirements as set out in the “Description of the 

Index” section of the Supplement (as determined by the Index Provider) as well as a positive 

trend in improving that profile, while excluding companies based on various ESG and 

climate change criteria. 

The financial product seeks to achieve a higher MSCI ESG Score than the Parent Index. MSCI 

ESG Ratings are designed to help investors identify the environmental, social and 

governance (ESG) risks and opportunities of their investments and to integrate these factors 

into their portfolio construction. 

The MSCI ESG Rating includes environmental and social pillars such as climate change, 

natural capital, pollution & waste, environmental opportunities, human capital, product 

liability, stakeholder opposition & social opportunities. 

The financial product also seeks to achieve a lower carbon intensity (1 and 2) emissions 

indicator than that of the Parent Index. MSCI Climate Change Metrics provides climate data 

& tools to support investors integrating climate risk & opportunities into their investment 

strategy and processes. It supports investors seeking to achieve a range of objectives, 

including measuring and reporting on climate risk exposure, implementing low carbon and 

fossil fuel-free strategies, align with temperature pathways and factoring climate change 

research into their risk management processes, in particular through climate scenario 

analysis for both transition and physical risks. 

How did the sustainable investments that the financial product partially made not 

cause significant harm to any environmental or social sustainable investment 

objective? 

This financial product is passively managed and tracks an Index. The Index provider 

implements the screens and exclusions set out above to ensure that the portion of the Index 

which are sustainable investments do not cause significant harm. 
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How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken into 

account?  

Indicators for adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the Index 

Provider as appropriate to the Index. 

The Index incorporates the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis 

any issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red Flag” MSCI ESG Controversies Score 

(score less than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score measures 

an issuer’s involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to 

international norms and principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or 

antipersonnel landmines, nuclear weapons, biological weapons or chemical weapons, 

conventional weapons, nuclear weapons, civilian firearms, tobacco, fossil fuel extraction 

(thermal coal mining and unconventional oil & gas extraction) and thermal coal-based 

power generation. 

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for Multinational 

Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and Human Rights? Details: 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG 

controversies related to the company’s operations and/or products, possible breaches of 

international norms and principles such as the UN Global Compact, and performance with 

respect to these norms and principles. 

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 

The EU Taxonomy sets out a “do not significant harm” principle by which 

Taxonomy-aligned investments should not significantly harm EU Taxonomy 

objectives and is accompanied by specific Union criteria.  

The “do no significant harm” principle applies only to those investments 

underlying the financial product that take into account the EU criteria for 

environmentally sustainable economic activities. The investments underlying the 

remaining portion of this financial product do not take into account the EU criteria 

for environmentally sustainable economic activities. 

Any other sustainable investments must also not significantly harm any 

environmental or social objectives. 
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How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors?  

This financial product is passively managed and tracks an Index and, therefore, indicators for 

adverse impacts on sustainability factors are taken into account by the Index Provider as 

appropriate to the Index as follows: 

The Index incorporate the MSCI ESG Controversies score, screening out on a timely basis any 

issuers in significant breach of ESG norms. 

MSCI ESG Controversies are designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. Any issuer with a “Red” MSCI ESG Controversies Score (score less 

than 1) is excluded from Sustainability indices. The Controversy Score measures an issuer’s 

involvement in major ESG controversies and how well the issuer adheres to international norms 

and principles. 

The MSCI ESG Controversies tool monitors company involvement in notable ESG controversies 

related to the company’s operations and/or products, possible breaches of international norms 

and principles such as the UN Global Compact, and performance with respect to these norms and 

principles. 

The financial product excludes investments in companies involved directly in the use, 

development, manufacturing, stockpiling, transfer or trade of cluster munitions and/or anti-

personnel landmines, nuclear weapons, biological weapons, or chemical weapons. 

What were the top investments of this financial product? 

*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems. 

Largest investments Sector % Assets* Country 

Reliance Industries Ltd. Oil & Gas 5.17 India 

Infosys Ltd. Computers 5.15 India 

HDFC Bank Ltd. Banks 4.95 India 

ICICI Bank Ltd. Banks 4.89 India 

Bharti Airtel Ltd. Telecommunications 4.56 India 

Mahindra & Mahindra Ltd. Auto Manufacturers 4.41 India 

Axis Bank Ltd. Banks 3.69 India 

Bajaj Finance Ltd. Diversified Financial Services 3.53 India 

Kotak Mahindra Bank Ltd. Banks 3.04 India 

Tata Consultancy Services Ltd. Computers 2.93 India 

Hindustan Unilever Ltd. Household Products 2.43 India 

HCL Technologies Ltd. Software 1.98 India 

State Bank of India Banks 1.56 India 

Sun Pharmaceutical Industries Ltd. Pharmaceuticals 1.41 India 

Asian Paints Ltd. Chemicals 1.36 India 

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 
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What was the proportion of sustainability-related investments? 

As per the end of the reference period the proportion of the investments used to meet the 

environmental and/or social characteristics promoted by the financial product was 99.94%. The 

proportion of sustainable investments of the financial product was 55.32%.

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the end of 

the reference period, which is: 31 December 2025 

In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

#1 Aligned with E/S characteristics includes the investments of the financial product used to attain the 

environmental or social characteristics promoted by the financial product. 

#2Other includes the remaining investments of the financial product which are neither aligned with the 

environmental or social characteristics, nor are qualified as sustainable investments. 

The category #1 Aligned with E/S characteristics covers: 

- The sub-category #1A Sustainable covers environmentally and socially sustainable investments. 

- The sub-category #1B Other E/S characteristics covers investments aligned with the environmental or 

social characteristics that do not qualify as sustainable investments.

Investments

#1 Aligned with 

E/S 
characteristics:

99.94%

#1A Sustainable:
55.32%  

Other 
environmental:

19.61%

Social:
35.71%

#1B Other E/S 
characteristics:

44.62%

#2 Other: 0.06%

To comply with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for fossil gas 

include limitations 

on emissions and 

switching to fully 

renewable power or 

low-carbon fuels by 

the end of 2035. For 

nuclear energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities 

directly enable 

other activities to 

make a substantial 

contribution to an 

environmental 

objective. 

Transitional 

activities are 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and 

among others have 

greenhouse gas 

emission levels  

corresponding to 

the best 

performance. 
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Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods? 

No change. 0% Taxonomy Aligned Investments. 

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a share 

of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies. 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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What was the share of sustainable investments with an environmental objective 

not aligned with the EU Taxonomy?  

The share of sustainable investments with an environmental objective not aligned with 

the EU Taxonomy was 19.61%. 

What was the share of socially sustainable investments? What was the 

share of socially sustainable investments?

The share of socially sustainable investments was 35.71% 

What investments were included under “other”, what was their purpose and 

were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Other” are cash and unrated instruments for the purpose of liquidity and 

portfolio risk management relative to the benchmark weighting. This category may also include 

securities for which relevant data is not available, including securities which are expected to 

shortly be included in the Index or securities which the Investment Manager considers may 

provide a similar return to securities included in the Index for the purpose of achieving 

the financial product’s investment objective. 

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured on a 

continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the Investment 

Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy of Fund.

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote. 

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its characteristics, 

including ESG characteristics, as closely as reasonably possible. 

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. The 

investment manager reviewed the index methodology when the product was set up and  the Index 

provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to be in line with the 

investment strategy of the financial product. 

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under Regulation 

(EU) 2020/852.  
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How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product was MSCI India Universal Low Carbon Select 5% Issuer Capped Total Return   

Index. 

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Index draws its constituents from the MSCI India Index Parent Index, being an equity 

index calculated, maintained and published by international index supplier MSCI® and 

denominated in USD. The Index is designed to measure the performance of the large and 

mid cap segments of the Indian market. 

The Index is designed to reflect the performance of an investment strategy that, by tilting 

away from free-float market cap weights, seeks to gain exposure to those those companies 

meeting the ESG profile and requirements as set out in the “Description of the Index” 

section of the Supplement (as determined by the Index Provider) as well as a positive trend 

in improving that profile, while excluding companies based on various ESG and climate 

change criteria. 

The Index constituent selection is based on research provided by MSCI ESG Research which 

provides research, ratings and analysis of ESG-related business practice. The Index Provider 

excludes companies facing controversies (MSCI Red Flag, being an indication of at least one 

very severe controversy), companies which have an ESG Rating of CCC, companies which 

have revenues in certain business activities (controversial weapons, nuclear weapons, 

civilian firearms, tobacco, thermal coal, fossil fuel extraction), as well as the top 5% 

companies by number based on carbon emission intensity levels (being scope 1 and 2 

emissions as categorised by the Greenhouse Gas Protocol) up to a cumulative weight of less 

than 30% of the weight of that sector in the Parent Index. The index also selects companies 

with low exposure to fossil fuel reserves and ranks the Parent Index constituents in 

descending order of the potential carbon emissions per dollar of the market capitalization 

of the company. Securities are than excluded until the cumulative potential carbon emission 

of the excluded securities reaches 50% of the sum of the potential carbon emission of the 

constituents of the Parent Index. 

The free-float adjusted market cap weight is adjusted by a "Combined ESG score" that is a 

combined product of an "ESG rating score" based on the MSCI ESG Research rating (i.e. 1.5 

(AAA, AA), 1 (A, BBB, BB) or 0.5 (B)) and a "ESG Rating trend score" based on the change in 

a company's ESG rating score against the previous assessment carried out by the Index 

Provider (i.e.1.2 for an increased rating, 1.0 for a neutral rating and 0.8 for a decreased 

rating). The Combined ESG Score of a company is determined by multiplying the ESG Rating 

Score by the ESG Rating Trend Score. This Combined ESG Score is used to re-weight the 

constituent from the Parent Index by multiplying the Combined ESG Score by the market 

capitalisation weight of the security in the Parent Index. The maximum weight of any issuer 

of the Parent Index is capped at 5% in order to construct the Index.  

Reference 

benchmarks are 

indexes to 

measure whether 

the financial 

product attains 

the 

environmental or 

social 

characteristics 

that they 

promote. 
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How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the environmental 

or social characteristics promoted?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to the reference benchmark (MSCI India Universal Low Carbon Select 5% Issuer 

Capped (Total Return Index)). (6.10 vs 6.10). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.40% higher than that of the 

reference benchmark (MSCI USA Selection Index (Net Total Return)). (98.72 vs 98.33). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year the ESG Score was 

equal to reference benchmark (MSCI India Universal Low Carbon Select 5% Issuer Capped 

(Total Return Index)). (6.10 vs 6.10). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.40% higher than that of the 

reference benchmark (MSCI USA Selection Index (Net Total Return)). (98.72 vs 98.33). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year  the ESG Score was 

11.31% higher than that of the parent benchmark (MSCI India Index) (6.10 vs 5.48). 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 82.87% lower than that of the parent 

benchmark (MSCI India Index) (98.72 vs 576.46).
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ANNEX IV 

Template periodic disclosure for the financial products referred to in Article 8, paragraphs 1, 2 and 

2a, of Regulation (EU) 2019/2088 and Article 6, first paragraph, of Regulation (EU) 2020/852 

Product name:                                                                                                              Legal entity identifier: 

UBS Solactive US Listed Gold & Silver Miners UCITS                                                       391200BGHBRH306CIJ06 

ETF  

Environmental and/or social characteristics 

To what extent were the environmental and/or social characteristics promoted 

by this financial product met? 

 How did the sustainability indicators perform?

The ESG promotion characteristics are measured using the following  indicators 

respectively: 

Did this financial product have a sustainable investment objective?  

Yes No 

It made sustainable 

investments with an 

environmental objective: ___% 

in economic activities that 

qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

in economic activities that do 

not qualify as environmentally 

sustainable under the EU 

Taxonomy 

It promoted Environmental/Social (E/S) 

characteristics and 
while it did not have as its objective a sustainable 

investment, it had a proportion of % of sustainable 

investments 

with an environmental objective in economic 

activities that qualify as environmentally 

sustainable under the EU Taxonomy 

with an environmental objective in 

economic activities that do not qualify as 

environmentally sustainable under the EU 

Taxonomy 

with a social objective 

It made sustainable investments 

with a social objective: ___% 

It promoted E/S characteristics, but did not 

make any sustainable investments

Sustainable 

investment means 

an investment in an 

economic activity 

that contributes to 

an environmental or 

social objective, 

provided that the 

investment does not 

significantly harm 

any environmental or 

social objective and 

that the investee 

companies follow 

good governance 

practices.

The EU Taxonomy  is 

a classification 

system laid down in 

Regulation (EU) 

2020/852, 

establishing a list of 

environmentally 

sustainable 

economic activities. 

That Regulation 

does not include a 

list of socially 

sustainable 

economic activities.  

Sustainable 

investments with an 

environmental 

objective might be 

aligned with the 

Taxonomy or not.

Sustainability 

indicators measure 

how the 

environmental or 

social 

characteristics 

promoted by the 

financial product 

are attained. 



2 

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 12.20% lower than that of the parent 

benchmark (Solactive Gold & Silver Miners US Listings Index (Net Total Return)) (283.32. vs 

322.70). 

…and compared to previous periods? 

This is the first reference period. 

What were the objectives of the sustainable investments that the financial 

product partially made and how did the sustainable investment contribute to such 

objectives? 

Not applicable 

How did the sustainable investments that the financial product partially made not 

cause significant harm to any environmental or social sustainable investment 

objective? 

Not applicable  

How were the indicators for adverse impacts on sustainability factors taken into 

account?  

Indicators for adverse impacts on sustainability factors mentioned in Table 1 of Annex 1 of 

Regulation (EU) 2022/1288 are taken into account by the Index provider when applying 

norms-based exclusions as set out in the Index methodology and below. 

The Index incorporates the ISS ESG Norms-Based Research screening out on each 

rebalancing date any issuers violating the international norms and standards. The basis of 

the ISS ESG’s assessments are the 

United Nations (UN) Global Compact Principles, OECD Guidelines for Multinational 

Enterprises and the United Nations (UN) Guiding Principles on Business and Human Rights. 

Norms-Based Research is designed to provide timely and consistent assessments of ESG 

controversies involving issuers. As of each rebalancing reference date, companies classified 

as verified ongoing failure to respect established norms, according to ISS ESG, are ineligible 

for Index inclusion. Companies without ISS ESG coverage, are also ineligible for Index 

inclusion until they receive such coverage. 

Furthermore, the financial product excludes investments in companies involved directly or 

indirectly in Controversial Weapons or cannabis, companies deriving 10% or more revenue 

from Conventional Weapons, companies deriving 5% or more revenue from Tobacco, 

companies deriving 30% or more revenue from Thermal Coal. 

Were sustainable investments aligned with the OECD Guidelines for Multinational 

Enterprises and the UN Guiding Principles on Business and Human Rights? Details:

Not applicable  

Principal adverse 

impacts are the 

most significant 

negative impacts of 

investment 

decisions on 

sustainability factors 

relating to 

environmental, 

social and employee 

matters, respect for 

human rights, anti‐

corruption and anti‐

bribery matters. 
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How did this financial product consider principal adverse impacts on 

sustainability factors?  

This financial product is passively managed and tracks an Index, indicators for adverse impacts on 

sustainability factors mentioned in Table 1 of Annex 1 of Regulation (EU) 2022/1288 are taken into 

account by the Index provider when applying ISS ESG Norms-Based Research as set out in the Index 

methodology and above. 

Information regarding how the Fund’s environmental or social characteristic is met will be included 

with the Fund’s annual report. 

What were the top investments of this financial product? 

Largest investments Sector % Assets* Country 

Newmont Corp. Mining 10.12 United States 

Anglogold Ashanti PLC (US listed) Mining 9.94 United Kingdom 

Barrick Mining Corp. (US listed) Mining 9.60 Canada 

Gold Fields Ltd. ADR Mining 9.00 South Africa 

Agnico Eagle Mines Ltd. (US listed) Mining 8.96 Canada 

Kinross Gold Corp. (US listed) Mining 8.66 Canada 

Pan American Silver Corp. (US listed) Mining 8.14 Canada 

The EU Taxonomy sets out a “do not significant harm” principle by which 

Taxonomy-aligned investments should not significantly harm EU Taxonomy 

objectives and is accompanied by specific Union criteria.  

The “do no significant harm” principle applies only to those investments 

underlying the financial product that take into account the EU criteria for 

environmentally sustainable economic activities. The investments underlying the 

remaining portion of this financial product do not take into account the EU criteria 

for environmentally sustainable economic activities. 

Any other sustainable investments must also not significantly harm any 

environmental or social objectives. 

The list includes the 

investments 

constituting the 

greatest proportion 

of investments of 

the financial product 

during the reference 

period which is: 31 

December 2025 
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*Minor differences with “Schedule of Investments” might occur due to rounding and valuation differences in production 

systems. 

What was the proportion of sustainability-related investments? 

As per the end of the reference period the proportion of the investments used to meet the 

environmental and/or social characteristics promoted by the financial product was 99.96%. The 

proportion of sustainable investments of the financial product was 34.84%.

What was the asset allocation?

The proportions of investments of the financial product were calculated as per the end of 

the reference period, which is: 31 December 2025. 

In which economic sectors were the investments made?  

Please refer to the section “Schedule of Investments” of the relevant sub-fund of this Annual 

report to review the breakdown of the economic sectors where the investments were 

made. 

Alamos Gold, Inc. (US listed) Mining 6.38 Canada 

First Majestic Silver Corp. Mining 2.96 Canada 

Equinox Gold Corp. (US listed) Mining 2.85 Canada 

Coeur Mining, Inc. Mining 2.69 United States 

Eldorado Gold Corp. (US listed) Mining 2.61 Canada 

New Gold, Inc. (US listed) Mining 2.37 Canada 

IAMGOLD Corp (US listed) Mining 1.57 Canada 

Orla Mining Ltd. (US Listed) Mining 1.39 Canada 

Asset allocation 

describes the 

share of 

investments in 

specific assets.

#1 Aligned with E/S characteristics includes the investments of the financial product used to attain the 

environmental or social characteristics promoted by the financial product. 

#2Other includes the remaining investments of the financial product which are neither aligned with the 

environmental or social characteristics, nor are qualified as sustainable investments. 

Investments

#1 Aligned with E/S 

characteristics:
99.96%

#2 Other: 0.04%

To comply with the 

EU Taxonomy, the 

criteria for fossil gas 

include limitations 

on emissions and 

switching to fully 

renewable power or 

low-carbon fuels by 

the end of 2035. For 

nuclear energy, the 

criteria include 

comprehensive 

safety and waste 

management rules. 

Enabling activities 

directly enable 

other activities to 

make a substantial 

contribution to an 

environmental 

objective. 

Transitional 

activities are 

activities for which 

low-carbon 

alternatives are not 

yet available and 

among others have 

greenhouse gas 

emission levels  

corresponding to 

the best 

performance. 



5 

To what extent were the sustainable investments with an environmental 

objective aligned with the EU Taxonomy?  

The financial product had 0% Taxonomy Aligned Investments. 

Did the financial product invest in fossil gas and/or nuclear energy related 

activities complying with the EU Taxonomy12? 

Yes:   

In fossil gas In nuclear energy  

No  

12 Fossil gas and/or nuclear related activities will only comply with the EU Taxonomy where they contribute to 
limiting climate change (“climate change mitigation”) and do not significantly harm any EU Taxonomy objective - 
see explanatory note in the left hand margin. The full criteria for fossil gas and nuclear energy economic activities 
that comply with the EU Taxonomy are laid down in Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214. 

The graphs below show in green the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy. 

As there is no appropriate methodology to determine the taxonomy-alignment of sovereign bonds*, the 

first graph shows the Taxonomy alignment in relation to all the investments of the financial product 

including sovereign bonds, while the second graph shows the Taxonomy alignment only in relation to the 

investments of the financial product other than sovereign bonds. 

*   For the purpose of these graphs, ‘sovereign bonds’ consist of all sovereign exposures.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

1. Taxonomy-alignment of investments 

including sovereign bonds* 

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

Taxonomy-aligned 

activities are 

expressed as a share 

of: 

- turnover

reflecting the 

share of revenue 

from green 

activities of 

investee 

companies. 

- capital 

expenditure

(CapEx) showing 

the green 

investments made 

by investee 

companies, e.g. for 

a transition to a 

green economy. 

- operational 

expenditure

(OpEx) reflecting 

green operational 

activities of 

investee 

companies.

100%

100%

100%

OpEx

CapEx

Turnover

0% 50% 100%

2. Taxonomy-alignment of investments 

excluding sovereign bonds*

Taxonomy-aligned: Fossil gas

Taxonomy-aligned: Nuclear

Taxonomy-aligned (no gas and nuclear)

Non Taxonomy-aligned

This graph represents 100% of the total investments.
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What was the share of investments made in transitional and enabling activities? 

There were no investments in transitional and enabling activities.

How did the percentage of investments that were aligned with the EU Taxonomy 

compare with previous reference periods? 

This is the first reference period. 

What was the share of sustainable investments with an environmental objective 

not aligned with the EU Taxonomy?  

Not applicable 

What was the share of socially sustainable investments? What was the 

share of socially sustainable investments?

Not applicable

What investments were included under “other”, what was their purpose and 

were there any minimum environmental or social safeguards? 

Included in “#2 Other” are cash and unrated instruments for the purpose of liquidity and portfolio 

risk management relative to the benchmark weighting. This category may also include securities 

for which relevant data is not available, including securities which are expected to shortly be 

included in the Index or securities which the Investment Manager considers may provide a similar 

return to securities included in the Index the purpose of achieving the financial product’s 

investment objective. 

What actions have been taken to meet the environmental and/or social 

characteristics during the reference period?  

The alignment of the investment strategy with the methodology of the index was ensured on a 

continuous basis as the  index provider rebalances the index on a regular basis and the Investment 

Manager tracks the Index in line with the limits set out in the investment policy of Fund.

The financial product has initially selected the reference benchmark for its relevance to its 

investment strategy and the attainment of the characteristics it sought to promote. 

The investment strategy of the fund was to track the benchmark’s return and its characteristics, 

including ESG characteristics, as closely as reasonably possible. 

The investment strategy was to fully replicate the index and to minimize the tracking error. The 

investment manager reviewed the index methodology when the product was set up and  the 

Index provider may be contacted if the Index methodology is found no longer to be in line with 

the investment strategy of the financial product.

are 

sustainable 

investments with an 

environmental 

objective that do 

not take into 

account the criteria

for environmentally 

sustainable 

economic activities 

under Regulation 

(EU) 2020/852.  
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How did this financial product perform compared to the reference benchmark? 

The Reference Benchmark designated for the purpose of attaining characteristics promoted by 

the financial product was Solactive Gold & Silver Miners US Listings Carbon Tilted Index (Net Total 

Return). 

How does the reference benchmark differ from a broad market index? 

The Reference Benchmark differs from a broad market index (Parent Benchmark) because 

it seeks to increase overall exposure to companies with a lower WACI relative to a broad 

market index. In contrast to the broad market index, the Reference Benchmark excludes 

companies which violating international norms (UNGC and/or OECD) and those involved 

directly or indirectly in Controversial Weapons or cannabis, companies deriving 10% or 

more revenue from Conventional Weapons, companies deriving 5% or more revenue from 

Tobacco, companies deriving 30% or more revenue from Thermal Coal. Furthermore, each 

security in the Reference Benchmark is assigned a weight according to its carbon intensity 

tilted free-float market capitalization while the broad market index considers only free-float 

market capitalization weighting of its components. 

How did this financial product perform with regard to the sustainability indicators 

to determine the alignment of the reference benchmark with the environmental 

or social characteristics promoted?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.03% lower than that of the 

reference benchmark benchmark Solactive Gold & Silver Miners US Listings Carbon Tilted 

Index (Net Total Return) (283.32 vs 283.41). 

How did this financial product perform compared with the reference benchmark?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 0.03% lower than that of the 

reference benchmark benchmark Solactive Gold & Silver Miners US Listings Carbon Tilted 

Index (Net Total Return) (283.32 vs 283.41). 

How did this financial product perform compared with the broad market index?

Based on the daily average value from the last quarter of the fiscal year a combined 

weighted Scope 1 and 2 average carbon intensity was 12.20% lower than that of the parent 

benchmark (Solactive Gold & Silver Miners US Listings Index (Net Total Return)) (283.32 vs 

322.70). 

Reference 

benchmarks are 

indexes to 

measure whether 

the financial 

product attains 

the 

environmental or 

social 

characteristics 

that they 

promote. 
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